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Aviso legal

El presente documento puede contener manifestaciones de futuro sobre intenciones, expectativas o
previsiones de la Compaiiia a la fecha de realizacidn del mismo adicionales a la informacién financiera
obligatoria cuyo unico propésito es proporcionar informacidn mas detallada sobre perspectivas de

comportamiento futuro.

Dichas intenciones, expectativas o previsiones no constituyen garantias de cumplimiento e implican
riesgos, incertidumbres asi como otros factores de relevancia que podrian determinar que los
desarrollos y resultados concretos difieran sustancialmente de los expuestos en estas intenciones,

expectativas o previsiones.

Esta circunstancia debe ser tenida en cuenta principalmente por todas aquellas personas o entidades
que puedan tener que adoptar decisiones o elaborar o difundir opiniones relativas a valores emitidos

por la Compaiiia y, en particular, por los analistas e inversores que manejen el presente documento.

La informacion financiera contenida en este documento ha sido elaborada bajo las Normas
Internacionales de Informacidn Financiera (NIIF). Esta informacién financiera no ha sido auditada y, en

consecuencia, es susceptible de potenciales futuras modificaciones.
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Principales comentarios resultados 1514

O
Enelcrecimiento  Los ingresos consolidados alcanzan los €387,9MM en 1514 apoyados en
+5 , 4 % delosvolimenes |55 yolumenes de envolturas y la divisidn de alimentacion vegetal.

de envolturas

O

+2 8 (y Enel crecimiento  E| EBITDA acumulado a 1514 crece hasta los €94,4MM, que incluye
o
)

interanual del .
EBITDA una mejora del margen EBITDA del +0,6 p.p. hasta 24,3%

O
_5 3 (y Descenso en el El resultado neto se sitlia en los €50,9MM, un descenso del 5%
(O resultado neto ~ _
) frente al afio anterior.

O
Se ha publicado la Orden ministerial que regula los parametros
de retribucion a la cogeneracion frente a los conocidos en 2013. FBITDAno recurrente
€2,/MM

. ., .. . ) procedente de la
La aplicacion de esta Orden Ministerial genera un impacto modificacién de la

adicional no recurrente de €2,9MM en ingresos y €2,7/MM en remuneracion a la
EBITDA cogeneracion

9
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Resultados
consolidados 1514

Sélido comportamiento organico donde la fortaleza de los volimenes viene
acompafada de mejoras en margenes...

Datos financieros seleccionados (MM €£)

o | B Norecurrente' | Impacto forex? 1514 | % Var
Ingresos 400,1 +3,2% / +2,9 -15,1 387,9 +0,1%
EBITDA 95,8 +4,4% ‘/ +2,7 -4.2 94,4 +2,8%
Margen EBITDA 24,0% | +0,3 p.p. / +0,5p.p. | -0,2p.p. 24,30% | +0,6 p.p.

T Las cifras incluyen el impacto no recurrente adicional registrado en 2014 en Ingresos, EBITDA, EBIT y Resultado neto debido a la modificacién en los parametros de
retribucion a la cogeneracién publicada en la Orden Ministerial de julio de 2014 frente a los provisionados en 2013 en virtud de la publicacion de la propuesta de Orden

remitida por la Secretaria de Estado a la CNMC.
2 Excluye el impacto de la variacidn de los tipos de cambios aplicados en la consolidacion y la variacién del US$ en las transacciones comerciales

... erosionado por la significativa debilidad de las principales divisas
comerciales frente al €
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Resultados
consolidados 1514

Incremento de volimenes en un contexto de optimizacién de costes que
permite mejorar el margen bruto.

% Variacion interanual.

| +4,4%
+3’2 % ] (ex-forex)
(ex-forex) [ +3,0 P-p.
|
|
|
|
|
|
|
|
|
4,4% |
Ingresos Gastos por Margen Gastosde  Otros gastos EBITDA No
recurrentes’  consumo? Bruto personal  de explotacién recurrente’ recurrentes’ EBITDA

' Las cifras excluyen el impacto no recurrente adicional registrado en 2014 en Ingresos y EBITDA debido a la modificacion en los pardmetros de retribucion a la cogeneracion
publicada en la Orden Ministerial de julio de 2014 frente a los provisionados en 2013 en virtud de la publicacion de la propuesta de Orden remitida por la Secretaria de Estado
ala CNMC.

2 Compras +/- Variacion de existencias
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Resultados
Consolidados 1514
Descenso en el resultado neto debido al incremento de las amortizaciones 'y

el impacto de la revalorizacion de activos en la tasa fiscal de 2013.

94,4 -25,7

68,6
- : -1 ;9 - 5;8
‘ 0o
o)
+/,1% +17,3%
| +1,3%
| ) ) |
EBITDA Amortizaciones EBIT Resultado financiero  |mpuestos Resultado neto
neto
f ; |
vilizado rial e Re inanciero neto (MM 24 lach va
|
e 100 = %
I Q
2
. gres Stos erenclas de
514 inancie inancieros cambioy o 4
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Resultados

Consolidados 1514

Fortaleza de los flujos operativos permite mantener sélidos ratios de
apalancamiento financiero en un contexto de expansién de negocio e
incremento de dividendos.

Evolucion deuda bancaria neta (MM €)

431 93/

84,6 944 +32,8

v B

Apalancamiento Apalancamiento
financiero: financiero:
16,2% +25,5 17,6%

I
Deuda EBITDA Impuestos  Capex Var. Remunerac.  Forexy Deuda
bancaria neta pagados circulante  accionistas’ otros bancaria neta
dic’13 jun'14

" Incluye 0,704€ de dividendo complementario de 2013 pagado en junio 2014.
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ENVOLTURAS
Crecimiento interanual de los ingresos impulsado por el crecimiento
acumulado del 5,4% en los volumenes de envolturas en el semestre...

Ventas de envolturas (MM €)

L +3%
164"? _ivolL’Jmenesi N\
161,5 &ere Hinteranual| Ventas totales
15211 152 0 1513 Divisidn de envolturas (MM €)
146,4 175,5 1721
160,0 1621 1640 160,7
Ingresos de cogeneracion (MM €)
13,6 14,115’2 _
0,4 1T ZT 3T 4T
H 2013 m2014
T oT 3T 4T A

T Excluye el impacto de la variacién de los tipos de cambios aplicados en la consolidacion y la variacion del USS$ en las transacciones comerciales

* Las cifras incluyen el impacto no recurrente adicional registrado en 2014 en Ingresos de €2,9MM debido a la modificacion en los parametros de retribucion a la

cogeneracion publicada en la Orden Ministerial de junio de 2014 frente a los provisionados en 2013 en virtud de la publicacién de la propuesta de Orden remitida por la
, Secretaria de Estado a la CNMC.

Resultados enero — junio 2014



/ ENVOLTURAS

... que son erosionados por la significativa debilidad del USS y del BRL frente
al €, y por el impacto negativo global de la reforma de cogeneracion en

Espana.
Ingresos (MM €)
-0,4%
vs. 1513
A
( )
+4,8 p.p.
P P _4;5 Pp
335,5 334,3
ex-forex . 1 L1
envolturas Cogeneracion Forex
volumenes Impacto global Debilidad del
liderados por negativodela  BRL(19%)y USS (4%)
coldgeno modificacion de la
retribucion
1513 1514

1 En términos comparativos, el crecimiento ex-forex excluye el impacto de los diferentes tipos de cambio aplicados en la consolidacion de los estados financieros asi como el impacto de la variacion del
USD en las transacciones comerciales.
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ENVOLTURAS
Ingresos impulsados por la fortaleza de los voliumenes en los mercados
emergentes, especialmente en las nuevas areas productivas de Viscofan: Asiay

Latinoamérica.
Desglose de ingresos por areas geograficas' (MM €)

175’7185,3
29,0%
Norteamerica 105 ’5 96 ,9
55,4% 54,2521  m 1514
Europay Asia . . = 1513
Europa y Asia Norteameérica Latam
+5,4% -8,2% -3,9%
Crecimiento Ex-forex +6,9% -3,2% +9,2%
Depreciacion/€ - 4 -
(principales divisas £
comerciales)
UsS -4,4%
BRL -18,8%
CAD -12,7%
GBP +3,5%
CNY -2,7%

T Ingresos por origen de ventas.
r
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ENVOLTURAS
El crecimiento organico es contrarrestado por la debilidad de la divisa,

mientras que una retribucién a la cogeneracién menos desfavorable frente a
la esperada permite el crecimiento en el EBITDA reportado...

EBITDA acumulado (MM €)

productividad

—+5,0 P.p. el 4,9 p.p. poee] +31 p.p. s

i

91,2 !

""""""" 1 ) . . I

| Crecimiento W

88 4 44 | 127 deventas
) i

I N I

mpacto 0 : :

forex! recurrentes? Mejora |

I

i

|

1513 1514

T Excluye el impacto de la variacién de los tipos de cambios aplicados en la consolidacion y la variacion del USS$ en las transacciones comerciales

2 Las cifras incluyen el impacto no recurrente adicional registrado en 2014 en Ingresos de €2,9MM y de €2,7MM en EBITDA debido a la modificacion en los pardmetros de
retribucion a la cogeneracién publicada en la Orden Ministerial de junio de 2014 frente a los provisionados en 2013 en virtud de la publicacion de la propuesta de Orden
remitida por la Secretaria de Estado a la CNMC.
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/ ENVOLTURAS

... donde el negocio de envolturas ha sido capaz de combinar crecimiento con
mejora de margenes organicos, en un contexto adverso de presion de costes
energéticos y curva de aprendizaje de los nuevos centros productivos.

Margen EBITDA acumulado

I
I
itk B 2 |
| : Crecimiento W
1
o/ | de ventas :
26,3% : |
e :
, : Impacto No : I
Mejoras operativas forex recurrentes? ?elqriad 4 I
i productividad a
—+0,5 p.p. p. p. !
I

1513 1514

T Excluye el impacto de la variacién de los tipos de cambios aplicados en la consolidacion y la variacion del USS$ en las transacciones comerciales

2 Las cifras incluyen el impacto no recurrente adicional registrado en 2014 en Ingresos de €2,9MM y de €2,7MM en EBITDA debido a la modificacion en los pardmetros de
retribucion a la cogeneracién publicada en la Orden Ministerial de junio de 2014 frente a los provisionados en 2013 en virtud de la publicacion de la propuesta de Orden
remitida por la Secretaria de Estado a la CNMC.
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/ ENVOLTURAS

... las medidas Be MORE favorecen la expansidon de margenes en un contexto
(puesta en marcha de Uruguay, coste de energia y menor precio efectivo de
cogeneracion) que erosiona la evolucion de los margenes.

Margen EBITDA (%)

28,8%
26,9%

2113 2T14

T Las cifras excluyen el impacto no recurrente
adicional registrado en 2014 en Ingresos de
€2,9MMy de €2,7MM en EBITDA debido a la
modificacién en los parametros de retribucion a
la cogeneracién publicada en la Orden
Ministerial de junio de 2014 frente a los
provisionados en 2013 en virtud de la
publicacién de la propuesta de Orden remitida
por la Secretaria de Estado a la CNMC.

> \/ Mejora del margen bruto ° Eficiencias productivas
* Politica de aprovisionamientos

Estructura de recursos Eficiencias productivas
humano equilibrada * Fuerza laboral mas cerca del
mercado destino

‘/ Control de otros gastos Eficiencias energéticas
de explotacion * Austeridad

Margen EBITDA recurrente’ trimestral (%)

, 281% - = exforex 2014
—
26,9%
25,7%
25,6% Y/

1T
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/ ENVOLTURAS

... permitiendo que el EBITDA trimestral tenga un comportamiento positivo.

EBITDA (MM €)

473 49,6

2713 2T14

T Las cifras excluyen el impacto no recurrente
adicional registrado en 2014 en Ingresos de
€2,9MMy de €2,7MM en EBITDA debido a la
modificacion en los pardmetros de retribucion
a la cogeneracion publicada en la Orden
Ministerial de junio de 2014 frente a los
provisionados en 2013 en virtud de la
publicacién de la propuesta de Orden remitida
por la Secretaria de Estado a la CNMC.

9

+4,9% >
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|a n ALIMENTACION VEGETAL

nnnnnnnnnnnnnnnn

Evolucidn positiva gracias a la fortaleza de la marca Carretillay la estrateia

de diversificacion.

Ingresos (MM €):

+3,2% 53’7

52,0

1513 1514

Y
CAREHLLA

EBITDA (MM €):
-7,7%

3,5 3,2

1513 1514
Margen EBITDA
6,7 % o)
’ M’O /O
1513 1514

Resultado neto (MM €):
-48,7%

2,3

0,9 MM
Actualizacion 1 2
de balances )

1513 1514
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Conclusiones

= Viscofan sigue capturando el crecimiento del mercado, con crecimientos de volumenes

tanto en el primer trimestre como en el segundo, liderado por el crecimiento en las areas
emergentes y del segmento del colageno.

= Ladebilidad de las divisas frente al € erosiona en gran medida el
crecimiento organico alcanzado tanto en ingresos como en EBITDA.

= Viscofan estd ejecutando una estrategia que le permite crecer y mejorar margenes

operativos recurrentes, gracias a la disciplina comercial, las eficiencias productivas y el
control de costes.

= Hay significativas mejoras productivas en los principales centros fabriles, mientras continua la

curva de aprendizaje en la nueva planta de extrusion de colageno en Uruguay,

que comenzo a producir para el mercado latinoamericano en 1T14.

= Unbalance sélido que permite financiar la expansion organica, las mayores necesidades de

circulante asociada al incremento de las ventas, minimizar el riesgo de los pasivos y realizar el
pago del dividendo complementario, sin comprometer la flexibilidad necesaria
para afrontar la volatilidad del entorno y los retos del futuro.
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