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Ebro Puleva en breve

Primer grupo arrocero mundial

Segundo fabricante mundial en pasta

Primera empresa de arroz y pasta en Estados Unidos y Canada

Primer grupo de alimentacion en Espafia por facturacién, beneficios,

capitalizacion bursatil y presencia internacional

Primer grupo azucarero espafiol

Primera compariia en comercializacién de productos

lacteos de alto valor afiadido en Espafia

Mas de 60 marcas en 22 paises de Europa,

América, norte de Africa y Asia




AMERICA

EUROPA

CANADA
® Healthy Harvest, Catelli,
Minute, Lancia, Splendor,

ESTADOS UNIDOS

® American Beauty, Carolina,
Creamette, Gourmet
House, Healthy Harvest,
Light N Fluffy, Mahatma,
Minute, P&R, Prince, River,
Ronzoni, Skinner, Success,
Water Maid

MEXICO
® Panzani

PUERTO RICO
® El Mago, Prince, Ronzoni,

Sello Rojo

URUGUAY

EUROPA

ALEMANIA
® Oryza, Reis-Fit

BELGICA
® Bosto, Panzani

CHEQUIA
® Panzani

DINAMARCA
® Ris-Fix, Danrice

ESPANA
® Arotz, Azucarera, Brillante,
El Castillo, La Cigala, La
Fallera, Nomen, Puleva,
Puleva Biotech, Ram, Rocio

FINLANDIA
® Risella

FRANCIA

® Panzani, Lustucru, Taureau
Ailé, Regia, Ferrero,
Sucran

GRECIA
® Riziana

HUNGRIA
@ Riceland, Panzani

ITALIA

POLONIA
® Bosto

PORTUGAL
® Cigala, Puleva, Panzani

REINO UNIDO

® Success, Phoenix, Peacock,
Chinatown, Daawat,
Tarantella, Panzani,
Gourmet House, Sunrich,
Trout Hall

AFRICA

ARGELIA

® Panzani, Lustucru, Herba

EGIPTO
® Herba Egypt

LIBIA
® Herba

MARRUECOS
® Cigala, Miura

ASIA

ISRAEL
® Cigala

TAILANDIA
@ Herba Bangkok

Perfil de Ebro Puleva

AzUcar

Todos los negocios ligados directamente a la actividad azucarera

— fabricacion y comercializacion de azucar, alcohol y derivados de

estos productos- se realizan a través de Azucarera Ebro, compafiia nacida en
1998 como fruto de la fusion de Ebro Agricolas y la centenaria Sociedad
General Azucarera de Espafia. Lider en consumo y distribucion de

azucar en Espafia, representa aproximadamente un 28% del total de la

cifra de negocio de Ebro Puleva.

Arroz

Es uno de los negocios con mayor componente internacional de
Ebro Puleva. Sus origenes en Espafia se remontan al afio 1950 y es
en 1986 cuando comienza su expansion internacional, hasta conver-

tirse en el principal grupo arrocero del mundo, con una extensa
implantacion y un amplio portfolio de marcas lideres en Europa,
Estados Unidos, Canada y norte de Africa.
Representa casi un tercio de la actividad del Grupo.

T ESS————————————————
PRINCIPALES MARCAS PRINCIPALES MARCAS

Biocombustibles
v

Dosbio 2010 es la filial del Grupo dedicada al negocio de los biocarburantes. Integra nuestra participacion del 50% en la planta

de bioetanol de Babilafuente (Salamanca) y la diversas centrales de cogeneracién asociadas a otras plantas de produccion. Estd comenzan-

Biotecnologia
g { e

Desarrollado por Puleva Biotech, es el
negocio dedicado a la investigacion, des- 'I'-'

arrollo, fabricacion y comercializacion de -#
nuevos productos basados en ingredien- ﬁ
tes naturales, con efectos positivos para

la salud, que pueden mejorar la calidad de
vida de la poblacion.

Pasta

Pese a ser una division con apenas dos afios de andadura es, junto al arroz, el nego-
cio més internacional del Grupo Ebro Puleva. Esta actividad es desarrollada por las
sociedades New World Pasta y Panzani. New World Pasta es la compafiia lider en pasta
en Estados Unidos y Canada. Panzani es la empresa n°1 en Francia y Chequia en los
sectores de pasta seca y fresca, salsas, cuscus y sémola. Ademas de en estos paises,
Panzani desarrolla también su negocio en Hungria, Bélgica, Reino Unido, México y
Portugal. El liderazgo e importante cuota de mercado de ambas compafiias posiciona
al Grupo Ebro Puleva como el segundo fabricante mundial de pasta. El conjunto del

negocio representa hoy el 23% del total del Grupo.

[ T [
PRINCIPALES MARCAS PRINCIPALES MARCAS PRINCIPALES MARCAS PRINCIPALES MARCAS

do a gestionar nuevos proyectos en bioe-
tanol y biodiésel. Su aportacion al conjun-
to del Grupo es todavia simbdlica, pero
€s una apuesta de futuro.

Lacteos

La divisién lactea desarrolla su
actividad principalmente en

la comercializacion de productos
lacteos diferenciados de alto

valor afiadido, sustentados en una
potente linea de investigacion e
innovacion y centrados en la salud
para el consumidor. Como
complemento a este enfoque
innovador, desarrolla otros productos
lacteos orientados hacia valores como
la comodidad o la tradicion.

El conjunto del negocio representa
aproximadamente un 20% del
volumen de negocio del Grupo.



Internac

o’
2 $

onal

Ebro PuLEvVA

—eessssssss—s G R U P O me—

EBRO PULEVA 9 @

DATOS CONSOLIDADOS

Ebro Puleva en Cifras

Miles de euros 2004 2005 2005/2004 2006 2006/2005
Importe Neto Cifra de Negocios 1.814.359 2.128.956 17,3% 2.448.794 15,0%
EBITDA 248.489 281.564 13,3% 306.005 8,7%
EBIT 182.871 197052 7.8% 211.216 72%
Resultado Operativo 194.408 247117 27,1% 250.747 1,5%
Resultado Neto 126.573 155.641 23,0% 180.363 15,9%
Circulante medio 426.853 451.215 57% 493,143 9,3%
Capital empleado 1.219.230 1.535.036 25,9% 1.654.931 7,8%
ROCE (1) 155 13,5 12,8

Capex 102.524 8 2,8% 298.225 199,2%
Plantilla media 5.261 6.296 19,7% 6.784 7,8%

DATOS BURSATILES

2004 2005 2005/2004 2006 2006/2005
NUmero de Acciones 153.865.392 153.865.392 0,0% 153.865.392 0,0%
Capitalizacion Bursétil al cierre 1.615.587 2.158.731 33,6% 2.954.216 36,8%
BPA 0,82 1,01 23,0% 1,17 15,9%
Dividendo por accién 0,33 0,34 3,0% 0,36 5,9%
VTC por accién 6,25 7,00 12,0% 772 10,3%
31-12-04 31-12-05 2005/2004 31-12-06 2006/2005
Recursos Propios 961.160 1.076.582 12,0% 1.187.962 10,3%
Deuda Neta 472.123 931.322 97,3% 1.134.894 21,9%
Deuda Neta Media 352.088 841.427 0,0% 1.046.354 0,0%
Apalancamiento (2) 0,37 0,78 0,88
Activos Totales 2167244 2.988.903 379% 3.363.715 12,5%

TAMI 06-04 16,2% TAMI 06-04 7,5%

EL SECTOR EN BOLSA EN 2006
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Todos nuestros parametros
financieros han registrado
solidos crecimientos
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7-4-06  15-5-06 15-6-06 18-7-06

M EVA

TAMI 06-04 19,4%

(1) ROCE = (Resultado de Explotacion TAM dltimos 12 meses / (Activos Intangibles - Propiedades, plantas y equipos - Circulante)
(2) Cociente entre Deuda financiera Neta Media con coste entre los Recursos Propios

2.448.794

2.128.956 211.216
197.052
1.814.359 182.871
2004 2005 2006 2004 2005 2006
Il VENTAS (000 €) M EBIT (000 €)

306.005

281.564

248.489

2004 2005 2006

M EBITDA (000 €)

180.363

155.641

126.573
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[ BENEFICIO NETO (000 €)
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magnitudes financieras
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NEGOCIOS (MILES DE EUROS)

Negocio Azucarero 2004 2005 2005/2004 2006 2006/2005
Importe Neto Cifra de Negocios 734.097 652.314 -11,1% 687.011 5,3%
EBITDA 152.251 119.505 -21,5% 96.955 -18,9%
EBIT 118.205 86.273 -27,0% 64.818 -24,9%
Resultado Operativo 72126 83.733 16,1% 31.844 -62,0%
Circulante medio 149.385 155.162 3,9% 149.766 -3,5%
Capital empleado 555.498 559.623 0,7% 543.599 -2,9%
ROCE 21,0 15,6 119

Capex 41.461 34584 16,6% 27368 -20,9%
Negocio Arroz (Herba+Riviana) 2004 2005 2005/2004 2006 2006/2005
Importe Neto Cifra de Negocios 574.856 688.648 19,8% 696.655 1.2%
EBITDA 61.291 68.820 12,3% 71.343 37%
EBIT 47624 49,147 3,2% 51.368 4,5%
Resultado Operativo 47086 46.932 -0,3% 40.722 -13,2%
Circulante medio 130.389 166.035 273% 191.208 15,2%
Capital empleado 238.251 455.937 91,4% 501.656 10,0%
ROCE 15,2 13,1 10,2

Capex 25.164 25.727 2,2% 23.098 -10,2%
Negocio Lacteo 2004 2005 2005/2004 2006 2006/2005
Importe Neto Cifra de Negocios 497078 518.137 4.2% 504.140 -2,7%
EBITDA 46.620 54.121 16,1% 55.460 2,5%
EBIT 31.078 37507 20,7% 40.176 71%
Resultado Operativo 31.111 31.473 1,2% 38.097 21,0%
Circulante medio 71.042 79.597 12,0% 87508 9,9%
Capital empleado 217432 225904 3,9% 223511 -1,1%
ROCE 14,3 16,6 18,0

Capex 36.948 17501 52,6% 14.625 -16,4%
Negocio Pasta (Panzani+NWP) 2005 2006 2006/2005

Importe Neto Cifra de Negocios 289.588 592.722 104,7%

EBITDA 44416 92.093 107,3%

EBIT 31.492 66.408 110,9%

Resultado Operativo 33.957 63.758 87,8%

Circulante medio 28.889 57592 99,4%

Capital empleado 217927 361.120 65,7%

ROCE 145 18,4 0,0

Capex 15.964 19.419 21,6%




Carta del Presidente

Estimadas y estimados accionistas:

Es un placer para mi compartir con todos ustedes la trayectoria y los logros alcanzados por la Compafiia
durante el ejercicio 2006. Hace ahora dos afios que empecé mi labor como Presidente de Ebro Puleva.
Durante este ejercicio y después de un primer afio de integracion de nuestras primeras e importantes
inversiones, Riviana y Panzani, hemos presentado el nuevo Plan Estratégico 2006/2009 que estimo ha de
ser fundamental en el futuro devenir de nuestra Compaifiia.

Este Plan Estratégico tiene como principales objetivos una diversificacion equilibrada de nuestras actividades
(tanto en negocios como en areas geograficas), un enfoque marquista (sin renunciar por ello a nuestra
actividad industrial de mayor valor afiadido), asi como una gestion empresarial cohesionada en torno al
concepto meal solutions (dirigido a proporcionar las mejores soluciones alimentarias a los consumidores
en términos de funcionalidad, conveniencia y placer, desde una constante innovacién orientada a las
demandas del mercado). En este sentido, durante el afio 2006 el desarrollo de la actividad de las diferentes
divisiones del Grupo se ha caracterizado por una intensa accién innovadora y todas las sociedades han
trabajado en la evolucion, renovacién y extension de sus respectivas carteras de productos, sentando las
bases de crecimiento futuro bajo los parametros de calidad, salud y conveniencia.

Dentro de estos objetivos marcados por nuestro Plan Estratégico, el ejercicio 2006 ha estado marcado
por dos importantes adquisiciones: en el mes de junio anunciamos la compra de New World Pasta,
compafiia lider del sector en Estados Unidos y Canada por un importe de 362,5 millones de ddlares.
Esta operacion nos permitio situarnos como el segundo fabricante mundial de pasta, con posiciones
de liderazgo en Europa, Estados Unidos y Canada. Con la compra también se consolidé la fortaleza
del Grupo en el sector estadounidense de la alimentacion, un mercado en el que ya ocupabamos el
primer puesto del ranking en el segmento del arroz tras la exitosa adquisicion de Riviana.

La otra gran operacion del afio, anunciada un mes después, fue la compra a Kraft Foods de su marca de
arroz Minute Rice por un importe de 280 millones de ddlares. Minute Rice es lider en el segmento de
arroces de coccion rapida, por lo que complementa perfectamente nuestra gama en Estados Unidos. Con
su adquisicion hemos abierto ademaés la puerta al mercado canadiense de arroz, un mercado en el que
el Grupo carecia hasta entonces de presencia con marca.

La incorporacion de Minute Rice, sumada a la adquisicion de New World Pasta, otorga al conjunto del
negocio norteamericano un papel de gran relevancia dentro del Grupo. De esta manera, casi un tercio
del total del Ebitda consolidado y una quinta parte del importe total de la cifra de negocios procede ya de
nuestras empresas americanas. Ambas compras también permiten avanzar a Ebro Puleva en el ranking de
las empresas de alimentacion norteamericanas, situandose de este modo entre las veinte primeras.

Por otro lado, la generacién de sinergias es para Ebro Puleva uno de los principales valores afiadidos de
estas adquisiciones. La plena coordinacion entre New World Pasta, Riviana y Panzani nos esta permitiendo
compartir conocimiento, tecnologia, experiencia e innovacién, lo que se traducird en importantes
sinergias, tanto en el &mbito industrial, como comercial, tecnoldgico y administrativo. Todo ello incidira
favorablemente en la puesta en marcha de proyectos conjuntos, ahorros de costes y desarrollo de nuevas
oportunidades de negocio.

El ejercicio 2006 ha sido también intenso y positivo para las actividades que el Grupo tiene en Espafia.

2006 INFORME ANUAL
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El negocio azucarero ha vivido su primer afio en el nuevo marco regulatorio introducido tras la reforma de la OCM. El abandono de cuota
gue impulsaba esta reforma ha sido menor del esperado en los distintos paises, por lo que desde instancias europeas se estd estudiando
introducir modificaciones que incentiven el abandono del cultivo de remolacha. Las decisiones de los remolacheros de la zona centro han
llevado ya este afio al cierre de la pequefia planta de Ciudad Real, lo que se ha desarrollado en un marco de entendimiento con los agentes
sociales. Por otro lado, ha existido en el mercado europeo un gran exceso de azucar, lo que ha provocado una tension a la baja de los precios y
una gran competencia. En este entorno dificil, Azucarera Ebro ha sido capaz de superar nuestras previsiones y lograr un Ebitda de 97 millones
de euros. Destacable es también la inauguracion del nuevo Centro de Envasados de Benavente, que nos va a permitir utilizar nuevos formatos
y complementar nuestra gama con productos de mayor valor afiadido, de cara a una mayor penetracion en el mercado europeo.

En el negocio lacteo, la principal sociedad de esta division, Puleva Food, ha vuelto a registrar durante el afio 2006 un ejercicio positivo pese
a la subida de los costes energéticos, asi como de la materia prima en la Ultima parte del afio. Fiel a su objetivo de proporcionar el maximo
bienestar a los consumidores mediante el desarrollo de productos innovadores con alto valor afiadido, sigue consolidandose en el mercado
como marca premium a través de una continua labor de innovacion e investigacion dirigida a la ampliacion de su cartera de productos. De
esta manera, a lo largo del afio ha lanzado al mercado una nueva gama de productos infantiles listos para el consumo y ha desarrollado
una nueva leche maternizada asi como nuevas tecnologias en los envases que permiten una mayor comodidad de uso y una mejor conservacion
de las propiedades de los productos. También Lactimilk, que gestiona las marcas Ram, El Castillo y Nad6, ha mejorado su rentabilidad,
triplicando su contribucion al Ebitda del Grupo y aumentando su margen operativo.

La actividad del negocio arrocero ha venido marcada durante 2006 por la tension al alza de los precios de la materia prima debido a la
reduccion de la oferta en Europa por la sequia y al aumento de la demanda por los nuevos paises de la Unién Europea. Esta situacion se
ha acentuado por el problema de la deteccion de arroz genéticamente modificado en Estados Unidos, lo que ha supuesto, pese a no suponer
un riesgo para la salud, el cese de las importaciones desde Norteamérica. Ebro Puleva ha sabido anticiparse a esta situacion de escasez
poniendo en marcha un ambicioso plan de diversificacion de suministros: hoy ya estamos construyendo instalaciones en Egipto y
Marruecos, y nuestra presencia en Tailandia y Uruguay nos asegura un suministro en condiciones de rentabilidad. Por otro lado, hemos
seguido ampliando el ambito de accion de nuestras marcas y asi hemos visto como Brillante se lanzaba al mundo de la pasta y los purés
con un destacado éxito de lanzamiento, al tiempo que seguimos avanzando organicamente con importantes campafias de publicidad en
Finlandia, Hungria, Polonia y Libia para afianzar la potencia de nuestras marcas.

Un aspecto importante ha seguido siendo la politica de reduccién de costes y la austeridad con objeto de mejorar la rentabilidad, asi como
la desinversion en activos y negocios no estratégicos (entre ellos, sefialadamente este afio, los de Centroamérica) con una doble finalidad:
reducir el endeudamiento adquirido tras las fuertes inversiones realizadas en los Gltimos ejercicios y concentrar esfuerzos y recursos en
nuestras actividades principales. Podemos decir que en 2006 hemos avanzado con éxito en la consecucién de ambos objetivos.

Fruto de toda esta labor, 2006 ha sido el afio en el que el Grupo Ebro Puleva ha reforzado su condicion de lider indiscutible en el sector
de la alimentacién en Espafia y de lider mundial en el sector del arroz y nimero dos en el de la pasta, consoliddndose como una de las
mas importantes empresas en el panorama de la alimentacion mundial. La cifra de negocio ha aumentado en un 15% hasta alcanzar los
2.448 millones de euros y su beneficio neto se ha situado en 180 millones de euros, un 16% mas que en 2005.

Todo ello ha tenido su reflejo en el magnifico comportamiento de nuestra accién en la Bolsa, que se ha revalorizado durante el afio en un 37%,
superando en mas de 5 puntos la revalorizaciéon del IBEX-35 en el mismo periodo. A cierre del ejercicio, la capitalizacion bursatil de Ebro Puleva
se situod en 2.954 millones de euros, lo que supone un hito en nuestra todavia corta historia como Grupo.

2006 ha sido, por tanto, un afio extraordinariamente positivo para el fortalecimiento y progreso del Grupo. Todos los logros alcanzados han
sido posibles gracias a un equipo de gestion muy cohesionado y el esfuerzo y dedicacion de todos los profesionales que forman parte de Ebro
Puleva, a los que desde estas lineas quiero expresar mi mas sincero agradecimiento. En este ejercicio 2007 seguiremos trabajando con la misma
ilusion y entusiasmo en nuestro objetivo de hacer de Ebro Puleva un modelo a seguir en el panorama internacional de la alimentacion.

Estimados y estimadas accionistas, para esta nueva etapa que empezamos les solicito una vez mas el inestimable apoyo y confianza que nos
han brindado hasta ahora.

1
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Antonio Hernandez Callejas
Presidente de Ebro Puleva






EBRO PULEVA hoy




resumen del ano

enero

Riviana, con objeto de

optimizar costes y mejorar

su posicion competitiva, anuncia el
cierre de su planta de Abbeville.

abril 4

El Consejo de Administracion de
Ebro Puleva aprueba el inicio de la
actividad de la sociedad DOSBIO
2010, S.L. La nueva compafiia, con
domicilio social en Granada,
aglutinara todos los activos
energéticos que conforman el Grupo
Ebro Puleva.

D. Guillermo Mesonero-Romanos
Aguilar presenta su dimisién como
Vicepresidente del Grupo Ebro Puleva.

>
julio

Presentacion de los resultados
correspondientes al 1¢ semestre de
2006 con un beneficio neto de 68

millones de euros, un 42% mas que
en el mismo periodo de 2005.

Ebro Puleva alcanza un principio de
acuerdo con Kraft Foods para la
adquisicion de su negocio Minute Rice
en EEUU y Canada. La operacion
valorada en cerca de $280 millones,
quedaré cerrada una vez recibida la
aprobacion por parte de las Autoridades
canadienses y norteamericanas.

La puesta en marcha del Plan
Estratégico 2006-2009
marca el inicio de una nueva
etapa en los diferentes negocios

2

febrero

Presentacion de los resultados del
Grupo Ebro Puleva correspon-
dientes al ejercicio 2005, que
arrojaron un beneficio neto

consolidado de 155,6 millones de
euros.

La Junta General de Accionistas, a
propuesta del Consejo de Administra-
cién, nombra Vicepresidente a

D. José Barreiro Seoane, que desde
mayo de 2005 es Consejero
independiente.

Presentacion de los resultados
correspondientes al primer trimestre

de 2006, que arrojaron un beneficio
neto superior a 37 millones de euros.

agosto

Constitucion de Herba Egypt.

marzo

Ebro Puleva anuncia la

venta de activos

inmobiliarios en Venta de Bafios
(Palencia) por valor de 9,5 millones
de euros, generandose unas
plusvalias cercanas a nueve
millones de euros.

La actividad de 1+D del Grupo se
refuerza considerablemente con la
adquisicion por parte de Puleva
Biotech del 60 por ciento del

5

Ebro Puleva firma un acuerdo de
negociacion exclusivo con un
consorcio empresarial formado

por Grupo Nacional de Chocolates,
S.A.y Florida Ice & Farm Co.
(FIFCO) para la venta de sus
negocios de zumos y galletas en
Centroamérica. El precio pactado
por ambas lineas de actividad fue de
US$205 millones.

mayo

3

capital social de Espafiola de 1+D, SA,
sociedad con una larga trayectoria
dedicada al desarrollo de productos
y tecnologias nuevos y/o mejorados,
a la transferencia tecnolégica y a la
asistencia técnica especializada.

junio 6
Ebro Puleva da un

importante salto

cualitativo en el sector de la pasta
al llegar a un acuerdo para
adquirir New World Pasta, la
compafiia lider del sector en
Estados Unidos y Canada.

La operacion, valorada en
US$362,5 millones, se plantea
libre de deuda y no requiere de
ninguna aprobacion regulatoria.

octubre 1 O

Ebro Puleva comunica que las
Autoridades estadounidenses de

la Competencia han dado luz verde
al principio de acuerdo alcanzado
con Kraft Foods para la adquisicion
de Minute Rice, al no pronunciarse
en contrario durante el periodo legal
establecido a tal efecto.

Presentacion de las cuentas
consolidadas del Grupo Ebro Puleva

>
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Ebro Puleva inicia los tramites para
la instalacion de su futura planta
de biodiésel en la localidad de
Jédula (Cadiz).

correspondientes a los nueve
primeros meses del afio 2005

y precierre del mismo. El beneficio
neto se situ6 en 130,7 millones
de euros, un 4,3% superior al
registrado en el ejercicio anterior.

diciembre

Acuerdo del Consejo de

Administracion, en relacién con los
resultados de 2006, de proponer
a la Junta de Accionistas una
distribucién de dividendos de

0,36 euros por accion.



La evolucion a un nuevo modelo de
negocio: el Plan Estratégico 2006-2009




esro PULEVA 19 @

El punto de partida

El ejercicio 2005 supuso la culminacion de una fase iniciada cinco afios atras, con la fusién entre Azucarera Ebro Agricolas y Puleva, que
dio lugar al primer grupo agroalimentario espafiol. Posteriormente se produjo la plena integracion del negocio de Herba y el desarrollo
de una estrategia de crecimiento en arroz mediante la compra de varias marcas y negocios en Europa. Este proceso de diversificacion cul-
mino con la compra de Riviana, primera empresa de arroz en Estados Unidos, y Panzani, empresa francesa lider en pasta fresca, pasta seca,
salsas arroz y cuscus.

Con esta nueva fisonomia, Ebro Puleva se encontré en condiciones de asumir la incertidumbre a la que se enfrentaba su negocio azucarero
como consecuencia de la proxima reforma de la OCM del azucar. Hoy dia la reforma ya se ha producido, sus efectos para los ejercicios
futuros cada vez estan mas determinados y Ebro Puleva presenta un futuro esperanzador como un Grupo diversificado sectorial y geo-
graficamente, cada vez mas enfocado a negocios con marca y con potencial para seguir creciendo, tanto organicamente como por via de
adquisicion, no so6lo en sus negocios plenamente integrados (azlcar, arroz, leche y pasta), sino en otros nuevos que ya estan en fase de
desarrollo (biocombustibles) o que pueden desarrollarse en un futuro.



El nuevo Plan Estratégico 2006-2009

El Consejo de Administracion de Ebro Puleva aprobé formalmente el Plan Estratégico
para dicho cuatrienio en su sesion de 20 de diciembre de 2006, pero en realidad se estaba
trabajando intensamente en el mismo desde un afio antes; de hecho, las adquisiciones de
NWP y Minute® se enmarcan plenamente en el desarrollo del Plan.

En virtud del Plan Estratégico 2006-2009, Ebro Puleva ha apostado por ser laempresa lider
en el sector que hemos denominado por su terminologia inglesa meal solutions, con el objetivo
de aportar las mejores soluciones alimentarias posibles a los consumidores en términos de
funcionalidad, conveniencia y placer, desde una constante innovacién orientada a las
demandas del mercado. Y aspiramos a alcanzar el liderazgo en dicho sector en las areas
geograficas de Europa, Norteamérica y los paises del Arco Mediterraneo, centrandonos
con multiples marcas propias en el cana retail pero sin renunciar por ello a nuestra actividad
industrial de mayor valor afiadido.

Como antes se sefialaba, dentro de estos objetivos marcados por el Plan Estratégico, el
ejercicio 2006 se ha caracterizado por dos importantes adquisiciones: en el mes de junio
se anuncio la compra de New World Pasta, la compafiia lider del sector en Estados Unidos
y Canad4, por importe de 362,5 millones de ddlares. Esta operacion nos permitié situarnos
como el segundo fabricante mundial de pasta, con posiciones de liderazgo en Europa,
Estados Unidos y Canada.

La otra gran operacion del afio, anunciada un mes después, ha sido la compra a Kraft
Foods de su marca de arroz Minute®en Estados Unidos y Canada, por un importe de 280
millones de dolares. Minute®es lider en el segmento de arroces de coccidn rapida, por lo
que complementa perfectamente nuestra gama en Estados Unidos. Con su adquisicion
hemos abierto ademas la puerta al mercado canadiense de arroz, un mercado en el que el
Grupo carecia hasta entonces de presencia con marca.

La incorporaciéon de Minute®, sumada a la adquisicién de New World Pasta, otorga al
conjunto del negocio norteamericano un papel de gran relevancia dentro del Grupo. De
esta manera, casi un tercio del total del Ebitda consolidado y una quinta parte del importe
total de la cifra de negocios procede ya de nuestras empresas americanas. Ambas compras
también permiten avanzar a Ebro Puleva en el ranking de las empresas de alimentacion
norteamericanas, situandose de este modo entre las veinte primeras.

Por otro lado, la generacion de sinergias es para Ebro Puleva uno de los principales valores
afiadidos de estas adquisiciones. La plena coordinacion entre New World Pasta, Riviana y
Panzani nos esta permitiendo compartir conocimiento, tecnologia, experiencia e innovacion,
lo que se traducira en importantes sinergias, tanto en el &mbito industrial, como comercial,
tecnoldgico y administrativo. Todo ello incidira favorablemente en la puesta en marcha de
proyectos conjuntos, ahorros de costes y desarrollo de nuevas oportunidades de negocio.
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Nuestro siguiente objetivo es
ser lideres en meal solutions

El concepto meal solutions

Ebro Puleva, por las diferentes adquisiciones que han dado lugar a su configuracion actual,
viene de una vision de producto, y asi estan organizadas sus unidades de negocio. Para el
futuro se pretende cambiar el enfoque y crear una vision de solucion de las necesidades de
alimentacion de los consumidores. Queremos partir de las preferencias y expectativas de
nuestros clientes ultimos, segmentados por edad y sexo en la medida en que ello suponga
diferentes necesidades, y sobre esa base construir, mediante el i+D+i constantes, las soluciones
que los diferentes segmentos de la poblacién necesitan para el desayuno, la comida, la
merienda o la cena. Para el futuro el producto no puede ser el elemento configurador de
la cadena de valor, debe serlo el consumidor.

De ese modo, y sobre el fundamento de dos de nuestros productos actuales, el arroz y la
pasta, trataremos de aplicar conceptos tecnolégicos (la congelacién y el microondas son ya
realidades a las que se afiadiran otras) que nos permitan alejarnos de la comoditizacion de
los productos y aporten a los consumidores una satisfaccién de sus necesidades de nutricion,
conveniencia o individualizacion, produciendo valor afiadido para nuestra empresa y también
barreras frente a los competidores a través de un permanente ritmo de renovacion.

UN IMPORTANTE JUGADOR EN EL MERCADO ESTADOUNIDENSE DE LA ALIMENTACION

El importante salto experimentado en tan s6lo tres afios por Ebro Puleva en el mercado de alimentacion estadounidense ha sido fruto
de una planificada y acertada visién estratégica. La adquisicion de Riviana en el afio 2004 supuso sin duda una brillante entrada en
este mercado. El conocimiento y la experiencia adquirida en él a través de nuestra sociedad estadounidense, asi como su dimension,
rentabilidad y potencial de crecimiento han sido factores determinantes para convertirlo en uno de los mercados geograficos de
mayor interés para el Grupo. Asi, en el afio 2006, Ebro Puleva ha realizado un considerable esfuerzo inversor para su conquista defini-
tiva, adquiriendo dos importantes negocios, New World Pasta y Minute®.

La configuracion del triangulo americano ha convertido a Ebro Puleva en un importante actor en el panorama de la alimentacion
estadounidense, siendo a dia de hoy una de las veinte primeras empresas de alimentacién por ventas y gozando de una posicion mucho
mas aventajada en el ambito de la alimentacién seca (grocery). Ebro Puleva es la nimero uno en arroz con una cuota de mercado
del 21%. Es asimismo la niUmero uno en el sector de la pasta y dicho liderazgo lo ejerce con una cuota de mercado del 28,5% en EEUU
y del 40,9% en Canada. Para el ejercicio 2007, Ebro Puleva generara en Norteamérica un Ebitda superior a 100 millones de délares y
existen sélidos argumentos para mirar con optimismo al futuro: por un lado el continuo crecimiento de este mercado; por otro el
continuo aumento demografico que experimenta, especialmente por parte de la poblacién hispana, grandes consumidores de nuestros
productos de arroz y pasta; y por ultimo, la oferta de alimentacion saludable de Ebro Puleva esta en total sintonia con las nuevas
tendencias de consumo de los norteamericanos.
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Creando valor a través de la innovacion

El compromiso permanente con la innovacion ha sido durante el afio 2006 el indicador comUn de todas las areas de negocio del Grupo
Ebro Puleva. Consciente de la alta competencia existente en el mundo de la alimentacion y de las dificultades de crecimiento derivadas
de operar en un mercado maduro, Ebro Puleva ha continuado concediendo una importancia fundamental a las actividades de investiga-
cion, desarrollo e innovacion para continuar reforzando su posicion de lider, generar nuevos productos diferenciales que aporten un
mayor valor a los negocios del Grupo y obtener la maxima rentabilidad para sus accionistas.

El desarrollo de la actividad de todas las divisiones del Grupo ha girado en torno a este concepto de innovacién como eje de futuro que
otorgue a sus respectivas carteras de productos los parametros de calidad, salud, conveniencia, evolucién, renovacién y extension.









Un nuevo modelo de desarrollo

Los grandes hitos de la division arrocera del Grupo Ebro Puleva durante el ejercicio 2006
han sido el reforzamiento de su liderazgo mundial en el sector del arroz a través de la
adquisicion de Minute®, la penetracion en nuevos paises y mercados, el continuado impulso
de su actividad marquista, la focalizacién de sus actividades comerciales y una acertada
diversificacién en origenes.

Uno de los aspectos mas significativos para la evolucion del negocio ha sido el déficit de
arroz en gran parte de sus origenes, un factor que incrementé considerablemente el precio
en los mercados de materias primas, creando un panorama internacional complicado
para los operadores arroceros. Diversos factores contribuyeron a generar este entorno,
entre ellos, la reduccion de la cosecha de arroz en el sur de Espafia a causa de la sequia, el
aumento de la demanda de arroz provocado por la incorporacion de nuevos paises miem-
bros a la Union Europea (UE), la disminucion de stocks por parte de la Intervencion y la apa-
ricion en EEUU de trazas de GMO en las principales variedades comerciales de arroz que
propicié que Ebro Puleva paralizara inmediatamente las importaciones de arroz americano.

Esta situacion determind la necesidad de implantar un nuevo modelo de desarrollo que
permitiera paliar los efectos negativos que se habian derivado de esa coyuntura de mercado
y aprovechar las oportunidades que estas situaciones nos ofrecian para posicionarnos venta-
josamente de cara al futuro.

En este sentido, la division arrocera ha diversificado las fuentes de aprovisionamiento,
abriéndose a origenes competitivos y de calidad. Asi, ha establecido filiales en Tailandia
(Herba Bangkok) y en Egipto (Herba Egypt), paises productores de arroces indica y japonica
respectivamente, para comprar, transformar y envasar arroces para nuestros mercados
consumidores de Europa y EEUU.
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El nuevo modelo de desarrollo nos colocara en
una posicion de excelencia dentro del sector

Herba Bangkok ha establecido acuerdos preferenciales con los principales operadores del pais asiatico y con base en ellos, se erigird
como el principal exportador de arroz tailandés a Europa en el proximo ejercicio. En esta misma direccion, existen ya planes muy avan-
zados para incrementar el valor afiadido de estas exportaciones, como por ejemplo el suministro de arroces completamente elaborados y
empaquetados a los paises consumidores, lo que incidira en una importante mejora de la rentabilidad global del negocio.

Por su parte, Herba Egypt se ha establecido con un ambicioso proyecto industrial y comercial que la situara como el principal productor
y exportador de este importante pais. Para llevar a cabo dicho proyecto, se adquirié a mediados del 2006 un molino arrocero, estratégi-
camente situado en el corazén del Delta del Nilo. La inversion prevista rondara los diez millones de euros y se espera que la fabrica comience
a producir a partir del segundo trimestre del 2007. Esta planta procesara arroces redondos de la zona, de buena calidad y a precios muy
competitivos.

Por otro lado, para suplir el déficit originado por la paralizacion de las importaciones de arroz americano, Herba ha buscado origenes
alternativos habiendo encontrado en Uruguay una opcién de garantia y calidad.

Todas estas actuaciones han ido acompafiadas de una sistematizacién en los procesos de gestion del aprovisionamiento. Asi, se ha creado
una organizacion de compras corporativas que gestiona y canaliza todas las adquisiciones de arroces extracomunitarios para el conjunto
de la divisién. Esta gestion proporciona evidentes beneficios y sinergias, no solamente en materia de precios de adquisicién y costes de
logistica de compra, sino también en la definicion y aseguramiento de las calidades de los productos que se adquieren para todas las filiales
del Grupo.

Pero el nuevo modelo de desarrollo, con objeto de responder a las nuevas tendencias de consumo, ha contemplado también la focalizacién
de la actividad comercial. De esta manera, en el area industrial se han potenciado las lineas de productos industriales con mayor valor afia-
dido, dada la diferenciacion que Ebro Puleva tiene respecto a sus competidores en cuanto a la aportacion de altos niveles de tecnologia,
calidad de producto y de servicio. Asi, somos lideres en el suministro a las industrias de ingredientes para alimentacion infantil (harinas
especiales), cereales de desayuno, alimentos congelados (producto tecnolégicamente diferenciado y de alta calidad) y otros industriales
del sector (arroces tecnolégicamente desarrollados para coccidn rapida). En el ambito marquista, se ha puesto especial énfasis en un
mayor peso de esta actividad mediante el mantenimiento de un elevado nivel de inversién publicitaria, veinte millones de euros, como
elemento diferenciador frente a las marcas blancas y a los competidores; también se han incorporado nuevas marcas al portfolio del Grupo,
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La innovacion en productos
y procesos ha sido una
constante en todas las
sociedades de la division




destacando la adquisicién de Minute® al Grupo Kraft. Para el relanzamiento de las marcas
comercializadas en Puerto Rico (Sello Rojo®y El Mago®), durante el ejercicio 2006 se ha
constituido y establecido la sociedad Heba Puerto Rico, cuyo fin serd aportar mayor noto-
riedad y competitividad a las mismas. El pais de origen de la materia prima para esta nueva
sociedad sera Egipto.

Asimismo se ha procedido a una ampliacién de las gamas con productos diferenciados de los
commodity del sector, via arroces especiales (basmati, bomba, etc.) o soluciones de conveniencia
(coccion rapida, ready meal, etc), que distinguen a nuestras marcas del resto del mercado,
a la vez que proporcionan una mayor rentabilidad.

En este sentido, la actividad de toda la division arrocera ha sido especialmente intensa. Por
su parte, Herba Nutricién ha desarrollado bajo la marca Brillante® nuevas gamas de pro-
ductos cocinados basados en pasta y purés que, al igual que los arroces, son microondables
y listos para su consumo. Estas categorias, siempre bajo el formato vasito, han representado
durante el ejercicio 2006 un 13% del total de la facturacidon de nuestras marcas en Espafia.
Cabe destacar el progresivo incremento de las ventas de arroces cocinados, un 45% superior
al afio 2005.

La planta de precocinados de Jerez, que ha iniciado su produccién tras una inversion total
de 8,4 millones de euros, ha desarrollado nuevos envases, doypacks, a base de arroz y pasta
para algunas de las sociedades que el Grupo tiene fuera de Espafia, habiendo alcanzado un
alto grado de aceptacion en los distintos mercados europeos.

Riviana ha orientado también su actividad en torno a este concepto de innovacion y ha
lanzado al mercado bajo la marca Success® una amplia gama de recetas de vasitos de arroz.
El gran éxito que tuvo la primera fase de este lanzamiento en el sur de Estados Unidos hizo
gue a mediados del ejercicio se acometiera una segunda fase en el norte del pais, aumentando
el nimero de variedades de esta categoria. Bajo Success® también ha desarrollado una nueva
gama de arroces cocinados e integrales de grano largo, alineados bajo los valores de salud y
conveniencia.

La sociedad belga Herto ha desarrollado una nueva linea de productos, denominados
“snacks saludables”, que han sido ya presentados para su evaluacién a importantes empresas
del sector. Actualmente se estan realizando estudios de viabilidad para su introduccion en el
mercado espafiol.

Y en general, todas las sociedades de la division han apostado por el lanzamiento de nuevas
categorias de arroces cocinados e incluso, como es el caso de la filial danesa Danrice, por el
desarrollo de nuevos productos congelados en racién individual (IQF) basados en legumbres
y pastas funcionales.

La implantacién del nuevo modelo de desarrollo reportard grandes beneficios durante los
préximos ejercicios a la division arrocera, situandola en una ventajosa posicion competitiva y
como modelo de su sector.
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Somos lideres en el suministro a las industrias
de ingredientes para alimentacion infantil,
cereales de desayuno y alimentos congelados

LA MULTIPLICACION DE VALOR A TRAVES DE LA INTEGRACION

2006 ha sido un afio especialmente importante para la extraccion de sinergias y las actividades de integracion de las diferentes sociedades
que conforman el Grupo Ebro Puleva. La division arrocera ha sido especialmente activa en este sentido, desarrollando iniciativas y
proyectos de gran interés en las areas comercial, industrial, financiera y de sistemas.

Las actuaciones mas destacadas en el ambito comercial se han efectuado en Espafia, Bélgica, Reino Unido y Portugal. En Espafia se
ha iniciado la actividad en el canal de distribucion Horeca, estableciendo equipos comerciales compartidos con Puleva. Asi, las areas
de Galicia y Canarias cuentan con delegados y equipos de venta mixtos de arroz y lacteos, que efectlian su gestion comercial ante
clientes de forma integrada. En Portugal, siguiendo el modelo espafiol, Arrozeiras Mundiarroz ha sido el vehiculo ideal para la dis-
tribucién de los productos de Puleva; ambas organizaciones comerciales han sido fusionadas, disefiando una nueva red que, con la
colaboracion de un operador logistico de ambito peninsular, gestiona de forma conjunta las ventas de productos de sus respectivas
areas de negocio. En Bélgica se ha establecido un estrecho vinculo de colaboracién con el Grupo Panzani, encomendando la
comercializacion y distribucién de sus productos en aquel pais a la filial Boost Nutrition. Con ello, los ahorros obtenidos por el
Grupo en materia de logistica y gestion comercial se han evaluado en cerca de un milléon de euros. Por ultimo, en el Reino Unido
también se han introducido durante 2006 algunos productos de Panzani, concretamente semolina y cuscus, bajo el portfolio de marcas
de la sociedad S&B Herba Foods, estando previsto para el ejercicio 2007 el lanzamiento de platos cocinados y nuevas gamas bajo la
marca Tarantella®.

En el &rea industrial, las principales actuaciones de integracion han girado en torno al establecimiento de unidades de fabricacion
multiproducto, con objeto de dar cobertura de aprovisionamiento a distintas divisiones. Asi, la planta de platos cocinados de Jerez
ha sido disefiada para producir no solo arroces para su distribucion en el Grupo Herba, sino también pasta en formato doy-pack
para su venta a través de Panzani, principal cliente de esta linea de producto.”

En el ambito de tecnologias de la informacion, se ha procedido a la implantacién de SAP en nuestra filial portuguesa. La imple-
mentacion efectuada ha seguido el modelo de negocio vigente en Herba Espafia, con las necesarias adaptaciones a la realidad del
mercado portugués. Inmediatez y contencion en los costes de implantacién, asi como efectividad en los resultados han sido los
primeros logros obtenidos; el reto a medio y largo plazo en esta materia es la mejora de la calidad de la informacion, como vehiculo
para lograr la eficiencia en la gestion empresarial.

Dentro del area financiera se ha ejecutado la integracion de la gestion de la tesoreria de las distintas empresas internacionales que
componen el Grupo Herba. Esta nueva gestion corporativa de las finanzas en la divisién arrocera permitird optimizar el coste de la
financiacion bancaria de todo el negocio, mejorar los ratios de capital circulante y gestionar de una manera mas eficiente los procesos
de cobros y pagos del Grupo en su conjunto. La culminacién de este proyecto se producira durante el primer semestre del afio 2007.




El primer afio bajo el nuevo marco regulatorio

La actividad de la division azucarera durante el afio 2006 ha tenido un comportamiento
satisfactorio, siendo capaz de superar los niveles de estimacion que preveiamos a comienzo
del ejercicio, alcanzando un Ebitda de 97 millones de euros.

La evolucion de este negocio viene marcada por el hecho de ser el primer gjercicio que se ha
desarrollado dentro del nuevo marco regulador vigente tras la reforma de la Organizacion del
Mercado del Azticar (OCM). Esta reforma persigue reducir el nivel de produccién de azlcar
de cuota en la Unién Europea, alcanzando el equilibrio entre la oferta (produccion interna +
importaciones) y la demanda. Los aspectos mas destacables de esta reforma son:

El descenso de los precios de garantia del azcar, pasando en Espafia de 648,8 euros
por tonelada en la campafia 2005706 a 404,4 euros por tonelada en la campafa
2009/10. Ello supone una caida del 37,7% en cuatro afios.

El precio de la remolacha de cuota para Espafia pasa de 49,87 euros la tonelada en la
Gltima campafia 2005706 a 26,29 euros por tonelada para la campafia 2009710, lo
que supone un descenso del 47,3%.

La dotacion de una ayuda a los agricultores para compensar la caida de los precios,
equivalente al 60% de la bajada de los mismos.

La creacidn de un canon a la produccién de 12 euros por tonelada de azUcar, que sus-
tituye a la antigua cotizacion a la produccién.

Adicionalmente, la promocion de una fuerte reestructuracion del sector mediante la
concesion de diversas ayudas a aquellos paises que renuncien a toda o parte de su cuota y
cierren fabricas.
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El Centro de Envasados
de Benavente nos situara
como un referente en la
produccion de azucares
especiales y productos de
alto valor anadido
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Las reacciones a la entrada en vigor del nuevo marco han comenzado a producirse ya este primer afio de reforma. Asi, tras la publicacion
del reglamento de la nueva OCM y la resultante caida de los precios de la remolacha, los agricultores de Castilla-La Mancha decidieron
abandonar el cultivo, lo que provocé el cierre de la planta que Azucarera Ebro tenia en Ciudad Real. Igualmente, en las tres fabricas de
Andalucia se han producido renuncias de siembra por parte de remolacheros tradicionales por un montante de 450.000 toneladas, pérdidas
que se han visto compensadas parcialmente por la incorporacién de nuevos agricultores al cultivo, arrojando un saldo de 150.000 toneladas
de contratacion inferiores a los derechos totales de la zona.

Azucarera, con objeto de mantener una actividad sostenida y estable dentro de este nuevo entorno, ha venido realizando en los Gltimos afios
un importante esfuerzo de adecuacion agronémico e industrial. Durante 2006, ha continuado avanzando en la optimizacion de la gestion
de sus centros activos, de cara a obtener un mayor reforzamiento de su posicion competitiva en cuanto a productos y costes.

Asi, en el &mbito industrial las actuaciones han ido dirigidas a la mejora de su cartera de productos, atendiendo a las necesidades y nuevas
demandas de sus clientes. Cabe destacar el haber conseguido mejorar la calidad del azlcar, habiéndose alcanzado un alto porcentaje en
azucar calidad EPA 1003, es decir, azlcar de alta gama.

Se ha continuado trabajando en la reduccion de costes de mantenimiento de las plantas de produccion, sin perder su fiabilidad de funcio-
namiento en base a la utilizacién de las mas modernas técnicas de mantenimiento predictivo.

Una de las novedades méas importantes del ejercicio ha sido la puesta en marcha e inauguracién del Centro de Envasados de Benavente.
Con una inversion total de 24 millones de euros, estas nuevas instalaciones tienen una capacidad de produccion superior a 200.000 toneladas
de azlcar al afio e incorporan la maquinaria més sofisticada de envasado y packaging que existe actualmente en la Union Europea. Su entrada
en funcionamiento ha permitido ampliar el portfolio de productos y la fabricacion de diferentes gamas de alto valor afiadido para el mercado
francés, un mercado en el que tenemos como objetivo a corto plazo ir ganando penetracion para configurarnos como un suministrador
estable en el futuro. El Centro de Envasados de Benavente permitira a Azucarera Ebro posicionarse a la cabeza en la distribucion de aztcares
envasados, tanto por nimero de referencias como por amplitud de gama y presentaciones.

La actividad comercial ha estado marcada por la fuerte presion ejercida por algunos operadores europeos sobre los mercados deficitarios
con objeto de incentivar a los fabricantes al abandono de la produccion. Los resultados més relevantes de estas actuaciones han sido la
desaparicion de la produccién en Irlanday la reduccién del 50% en Italia.

El consumo de azUcar en el mercado interno se ha mantenido en los mismos niveles que el ejercicio anterior, aproximadamente 1,3 millones
de toneladas, y nuestra participacion de mercado descendié ligeramente hasta el 53,8%, si bien este descenso ha sido compensado con
ventas a la Intervencion. El total de ventas realizadas a este organismo ascendié a 52.500 toneladas de azUcar y con ellas Azucarera limité en
gran medida el desequilibrio existente en el mercado.

El aspecto mas destacable en la evolucién de las ventas de esta division ha sido el aumento significativo de toneladas vendidas en la Unién
Europea, que ha experimentado un crecimiento de 30.000 toneladas respecto al afio anterior. El resto de las exportaciones de azlcar de cuota
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aumentaron hasta las 44.429 toneladas, fruto del aprovechamiento de una buena coyuntura
en el nivel de las Restituciones.

Con la finalidad de consolidar el volumen de ventas en el mercado y aumentar el conoci-
miento de la marca Azucarera® en el consumidor, durante el ejercicio 2006 se puso en marcha
la primera campafia publicitaria de dicha marca, tanto en television como en revistas. Como
resultado de la misma, el conocimiento espontaneo de Azucarera® paso del 29,6 % al 37,4 %,
y el conocimiento sugerido del 69,1% al 79,4%.

Por ultimo, dentro de la evolucion hacia formatos de alto valor afladido, Azucarera Ebro ha lan-
zado al mercado nuevos envases rigidos para azUcar blanco y moreno de cafia integral (PPC)
que, por un lado, sustituyen los antiguos envases de plastico de un kilo y la caja de carton de
medio kilo de azcar moreno y, por otro, amplian la gama de productos de azucar blanco.

Con todas estas actuaciones y gracias a una excelente fortaleza comercial y logistica, la
division ha cerrado un ejercicio con una facturacion un 5% superior a la obtenida en el
afio 2005 y ha comenzado a demostrar que serad capaz de trabajar en el nuevo escenario
originado tras la reforma de la OCM, manteniendo una actividad de dimension y rentabi-
lidad atractivas.
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La continua
optimizacion
de nuestros
centros nos
permite seguir
mejorando
nuestra
posicion
competitiva




El triunfo de una estrategia de calidad, diferenciacion
e innovacion tecnologica

La principal sociedad de esta division, Puleva Food, ha vuelto a registrar durante el afio
2006 un ejercicio positivo. Fiel a su objetivo de proporcionar el maximo bienestar a los con-
sumidores mediante el desarrollo de productos innovadores con alto valor afiadido, sigue
consoliddndose en el mercado como marca premium.

Su enfoque de mercado, basado en una adecuada segmentacion y definicion de las nuevas
necesidades de sus clientes, se ha vuelto a acomparfiar durante 2006 de una continua labor
de innovacion e investigacion dirigida a la ampliacion de su cartera de productos. De esta
manera, a lo largo del afio ha lanzado al mercado una nueva gama de productos infantiles
listos para el consumo bajo la denominacion Puleva Peques3®y ha desarrollado una nueva
leche maternizada a través de Puleva Peques2°®, asi como nuevas tecnologias en los envases
que permiten una mayor comodidad de uso y una mejor conservacion de las propiedades
de los productos.

Su actividad también se ha dirigido a la consolidaciéon de los lanzamientos efectuados en
los Gltimos afios, obteniendo como recompensa el reforzamiento de su liderazgo en todas
las variedades de leches de valor afiadido.

En este sentido, son destacables el comportamiento de Puleva Max®, Puleva Calcio Soja® y
Puleva Peques®. Asi, la familia Puleva Calcio tiene el 40% de participacion en valor de la
categoria, un porcentaje que se vera incrementado a lo largo del 2007 con Puleva Calcio
Complet®, un producto sintesis (leche desnatada enriquecida con calcio, omega-3, oleico,
fibra, fosforo y vitaminas) puesto en el mercado a mediados de 2006 y que gira en torno al
concepto de digestibilidad. La gama orientada a cubrir las necesidades nutricionales de los
mas pequefios ha experimentado también sélidos crecimientos: por su parte, Puleva
Peques® ha alcanzado el 30% de cuota en el segmento de leches infantiles liquidas dirigi-
das a menores de tres afios. Y en el rango de nifios entre tres y doce afios, Puleva Max® ha
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registrado un excelente comportamiento en ventas, que se ha traducido en una participacion del 58% de mercado, lo que sitla a Puleva
Food en una clara posicion de lider en el ambito de leches de crecimiento. De igual manera, el trabajo realizado en los envases y agrupa-
ciones de la categoria batidos ha hecho posible que refrende su condicion de lider, con una cuota en valor del 28%.

En el campo de las leches cardiosaludables sigue siendo extraordinariamente importante el papel de Puleva Omega-3°, que continta siendo
el indiscutible nimero uno del mercado, con una participacion del 61%.

Su compromiso con el consumidor no se ha traducido nicamente en el desarrollo de productos saludables, sino que se ha extendido
también a la puesta en marcha de campafias que fomenten una correcta alimentacién y unos habitos de vida saludables. Asi, en el marco
de la Estrategia Naos (Nutricion, Actividad Fisica y Prevencion de la Obesidad), ha promovido un buen nimero de actividades como con-
ferencias, ponencias, charlas y talleres en colaboracién con las vocalias de alimentacion de determinados Colegios Oficiales de
Farmacéuticos, con objeto de informar sobre aquellos aspectos basicos de alimentacion y estilos de vida que promueven la conservacion
de la salud y la disminucion del riesgo de padecer determinadas enfermedades.

En el ambito de las leches clasicas, Lactimilk ha mejorado su rentabilidad, triplicando su contribucién al Ebitda del Grupo con una cifra
de 3,4 millones de euros y aumentando asimismo su margen operativo. La consecucion de estos logros no ha sido tarea facil dada la com-
pleja situacion de un segmento caracterizado por la escasez y el alto precio de la materia prima, asi como por un producto con escasa dife-
renciacion y bajo precio.

De ese modo, la gama de El Castillo® se ha ampliado con el desarrollo de productos lacteos con propiedades culinarias especiales disefia-
dos especialmente para la restauracion, mientras que la marca Ram® ha continuado con la estrategia de innovaciones en formatos que

tan buenos resultados le reporté en el ejercicio anterior.

Lactimilk ha seguido trabajando en la difusion de sus marcas habiéndose proyectado durante 2006 tres campafas publicitarias en televi-
sion, una de ellas para El Castillo® y las otras dos bajo la marca Ram®, para las variedades de leche clasica y chocolate a la taza.
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EL PREMIO A UNA ESTRATEGIA DE
ALTO VALOR ANADIDO

El posicionamiento estratégico de Puleva
en el sector lacteo espafiol sigue unas
pautas claramente diferenciadas de las
del resto del sector. Su anticipacion en la
implantacion de un modelo de alimenta-
cion basado en la salud y la constante
orientacion al consumidor se han confi-
gurado como sus principales ventajas com-
petitivas. Esta estrategia ha recibido el
reconocimiento del mercado situdndose
como lider absoluto en el segmento de
las leches de alto valor afiadido. Desde
que Puleva asumi6 el compromiso de
innovacion como eje principal de su
politica estratégica, ha ido registrando
continuos crecimientos sostenidos, un
significativo incremento de la notoriedad
de su marcay, lo que es mas importante,
la plena confianza del consumidor.
Segun datos Nielsen, durante el ejercicio
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valor del mercado lacteo, con una partici-
pacion del 16,6%. La renovacion acometi-
da en su cartera de productos a lo largo
del ejercicio y las acciones desarrolladas
en el ambito Comercial y de Marketing
auguran unas excelentes perspectivas
para el afio 2007.




Hacia un liderazgo mundial en pasta

El ejercicio 2006 ha sido, sin duda, un afio crucial para clarificar el papel que Ebro Puleva va
ajugar a nivel mundial en el sector de la pasta. La constitucion de esta division en el afio 2005
y la importancia que ha adquirido en apenas dos afios con las sucesivas compras de Panzani y
New World Pasta, muestran la importancia y el caracter estratégico de nuestra apuesta.

De cara al mercado, la suma de New World Pasta y Panzani nos ha situado como segunda
potencia mundial del sector, con cuotas de mercado superiores al 35% en Francia, 40% en
Canada, 28% en Estados Unidos y 21% en Republica Checa; estando también presentes en
Reino Unido, Bélgica, Hungria, Argelia, Méjico y Portugal. En el &mbito interno del Grupo,
durante el ejercicio 2006, el peso de la division ha sido ya de un 24% en ventas y de un
29% en Ebitda, habida cuenta de que New World Pasta s6lo ha contribuido durante siete
meses. En este sentido, y teniendo en cuenta tanto la excelente trayectoria que ambas socie-
dades han tenido en este periodo como la generacion de sinergias que van a producirse
entre ellas, las perspectivas para el afio proximo son extraordinarias y con toda probabili-
dad pasara a ser la primera divisién del Grupo Ebro Puleva. Para una adecuada coordinacion
de ambos negocios y con el objetivo de potenciar la complementariedad entre ambas com-
pariias, el Consejo de Administracién de Ebro Puleva nombré a finales del ejercicio a don
Guy Callején, hasta ahora Director General de Panzani, nuevo maximo responsable de la
division de pasta.

Por su parte, Panzani ha experimentado una satisfactoria evolucién durante todo el ejercicio,
incrementando notablemente su cifra de ventas en todas las categorias en las que opera,
registrando aumentos superiores al diez por ciento en las gamas de salsas y cuscus. La base
principal de este crecimiento radica en la importante labor de innovacion efectuada con
objeto de ampliar y renovar su cartera de productos. En este sentido, Panzani ha entrado en
el mercado con dos nuevas categorias: platos cocinados frescos y congelados. El lanzamiento
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Nuestros productos
son un referente
en Francia,

Estados Unidos

y Canada

de su gama de cocinados frescos se ha efectuado bajo la marca Lustucru® y se desarrollé en dos fases: una primera en el mes de marzo
con tres referencias y una segunda en el mes de octubre con dos variedades mas. La categoria de congelados se puso en el mercado en el
mes de enero y se ha llevado a cabo bajo la marca Panzani®. Las once referencias de esta gama han sido muy bien acogidas por los consumi-
dores, alcanzando unas ventas de quinientas toneladas durante el ejercicio. Esta categoria ha sido introducida también en el canal de Food
Service con siete variedades.

En el ambito de la pasta seca, se ha renovado la gama de coccion rapida Panzani®y se han ampliado las de Qualité Or Panzani®y Giovanni
Panzani®. Por su parte, Ferrero® también ha reforzado su portfolio de cuscus, asi como los doypack de la gama Panzani Express® que han salido
al mercado con tres nuevas referencias.

Las innovaciones han alcanzado también a sus categorias de salsas, arroces, pasta fresca y salsas frescas, tanto en extension de nuevas recetas
y ampliacién de gamas como en la aparicion de nuevos formatos.

Por otro lado, durante el ejercicio 2006 Panzani ha continuado trabajando en su politica de reduccién de costes y ha anunciado medidas
complementarias para la reordenacion de su fabrica de Le Montre que incidiran positivamente en la mejora de su competitividad y que
tendran su efecto en 2007 y 2008.

Podriamos concluir que la intensa actividad desplegada por Panzani durante este ejercicio no sélo ha tenido un positivo impacto en sus
resultados financieros, que han aportado un Ebitda de 61,9 millones de euros al consolidado del Grupo, sino que también ha servido para
sentar las bases de crecimientos futuros.

La recién incorporada New World Pasta ha completado siete fructiferos meses, mostrando una rapida adaptacion al Grupo Ebro Puleva y
alcanzando un Ebitda superior a treinta millones de euros.

Durante estos meses se ha trabajado en la mejora de todos los procesos de la cadena de valor y en el desarrollo futuro de su cartera de pro-
ductos, asumiendo los valores de conveniencia, salud y placer bajo los que trabaja Ebro Puleva. En este aspecto, la sociedad norteamericana
cuenta con un importante activo, su marca Healthy Harvest®, dedicada a la comercializacion de pasta integral. El nacimiento de esta gama
saludable se remonta a los afios en que Estados Unidos experimento el fendmeno de la dieta Atkins, cuyo eje fundamental era el bajo
consumo de hidratos de carbono. New World Pasta se anticip6 al resto de competidores y buscé un nicho de mercado que compatibilizara el
desarrollo de una actividad en pasta con los principios que predicaba el Dr. Atkins. El éxito de este concepto se ha configurado como uno de
sus principales activos estratégicos y desde su lanzamiento, acumula crecimientos en torno al 30% en Estados Unidos y Canada.

La dimension y rentabilidad del mercado estadounidense, el know-how de Panzani en los ambitos comercial, industrial, tecnoldgico y de

marketing, asi como las sinergias generadas con Riviana en las areas de la logistica y la distribuciéon comercial, incidirdn positivamente en
la multiplicacion de valor para el conjunto de New World Pasta en ejercicios venideros.
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NUESTRO POTENCIAL EN PASTA

PANZANI:

® PANZANI
® LUSTUCRU

® TAUREAU AILE
® FERRERO

® REGIA

CUOTAS DE PANZANI EN FRANCIA 2006:
@ PASTAS SECAS: 35,8 (+2%)

® SALSAS: 36,9 (+10,3%)

® ARROZ: 31,8 (+3,5%)

® PASTA FRESCA: 32 (+5,1%)

® COUS-COUS: 32,5 (+10,4%)

NEW WORLD PASTA:
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BIOCOMBUSTIBLES

El nacimiento de un nuevo negocio

El pasado mes de abril Ebro Puleva daba un paso al frente en la potenciacion de una nueva
linea de negocio, la de los biocombustibles, anunciando el inicio de la actividad de la sociedad
Dosbio 2010, S.L. La nueva compafiia, con domicilio social en Granada, nace con la mision
de aglutinar todos los activos energéticos que conforman el Grupo.

La apuesta de Ebro Puleva por el sector de los biocarburantes data del afio 2001, fecha en
la que inicié una joint venture con Abengoa para la construccién de una planta de bioetanol
en Babilafuente (Salamanca). La necesaria reestructuracion que va a suponer la reforma
de la OCM del azlcar y el compromiso del Grupo tanto con sus empleados como con los
agricultores influyeron decisivamente en reforzar esta decision.

El negocio de los biocombustibles retine condicionantes intrinsecos que deberian incidir
positivamente en su futura evolucién: fomenta el desarrollo de las energias renovables,
contribuye a reducir la dependencia energética del exterior, permite cumplir los objetivos
de Kyoto, por cuanto reduce las emisiones de CO,, y abre nuevas vias de desarrollo para
la actividad agraria, introduciendo la posibilidad de cultivos dirigidos al non-food. Pero al
mismo tiempo necesita la aprobacién de legislacion especifica que conduzca al fomento de
estos nuevos carburantes mediante la obligatoriedad de su uso y el impulso de los cultivos
energéticos. En este sentido ya se han dado importantes pasos en los Gltimos meses habién-
dose aprobado recientemente en el marco de la Union Europea, el objetivo obligatorio del
diez por ciento de biocarburantes dentro del consumo global de combustible en el transporte
para el afio 2020. Por otra parte, al encontrarnos ante un sector que acaba de emerger,
es logico pensar que durante estos primeros afios se irdn produciendo en él pequefias
revoluciones que lo iran situando en una 6ptima situacion competitiva, coincidiendo en el
tiempo con la puesta en marcha del proyecto empresarial de Ebro Puleva.

La planta de
bioetanol de
Babilafuente ha
Iniciado sus
operaciones

y hemos
comenzado los
trabajos para la
construccion de
la planta de
biodiésel de
Jédula
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El desarrollo de una legislacion especifica
en Espana y la Union Europea promovera el
desarrollo del sector y la viabilidad del
mismo para los agricultores

En este sentido, durante este afio 2006 y los tres siguientes, el principal trabajo de Dosbio se dirigira a la planificacién, gestion y puesta en
marcha de nuestras futuras instalaciones fabriles, asi como a la gestion del complejo fabril de Babilafuente.

Con una inversion conjunta con Abengoa de 170 millones de euros, el complejo industrial consta de una planta de bioetanol con una
capacidad anual de produccion de 200 millones de litros y un consumo de cereal de 585.000 toneladas anuales, una planta de cogeneracion
de 25 megavatios de potencia que suministra energia eléctrica a la red exterior y una planta piloto de bioetanol celulésico (usando como
materia prima paja de cereal con tecnologia de hidrdlisis enzimatica). Esta instalacion, adn en fase de construccion, supondra una experiencia
pionera a nivel mundial y contara con una capacidad anual de produccién de cinco millones de litros.

Por su parte, la planta de bioetanol a partir de cereal, que comenzo a producir a pleno rendimiento a partir del mes de julio, ha alcanzado
una produccion final de cien millones de litros, el cincuenta por ciento de su capacidad anual. El etanol producido se ha exportado a paises
como Francia, Suecia y Alemania y esta destinado a la mezcla directa con el cinco por ciento de etanol (e5) en los motores convencionales o
en mayores proporciones, hasta el 85%, en aquellos llamados flexi fuel o bi power que han sido lanzados al mercado durante el ejercicio.

En este sentido, Ebro Puleva alcanz6 un acuerdo con Ford, Volvo y Saab para ofertar este tipo de automaviles a todos los empleados espa-
fioles de la Compariia con significativos descuentos y asi contribuir a promocionar su uso. De igual manera, toda la flota de vehiculos
comerciales del Grupo se ha comenzado a sustituir progresivamente y a finales del ejercicio se alcanzaron acuerdos con distribuidores para
la instalacion de dos surtidores de E-85 en los centros de trabajo de Puleva Food en Granada y Herba en Sevilla.

Asimismo, durante 2006 Dosbio ha dado grandes pasos para la puesta en marcha de su proyecto de biodiésel en Andalucia. La planta de
biodiésel se erigira sobre los terrenos de una antigua fabrica de azlcar situada en Jédula, pedania municipal del Ayuntamiento de Arcos
de la Frontera y tendra una produccion aproximada de 200.000 toneladas al afio. Con una inversion prevista de unos treinta millones de
euros, los trabajos de construccion de la planta han comenzado recientemente, de modo que la fabrica podria iniciar sus operaciones en
el segundo trimestre de 2008.

Las materias primas de las que se abastecera dicha planta seran fundamentalmente aceites y semillas de colza o girasol. Para ello, Dosbio ha
desarrollado un intenso trabajo durante 2006 y en colaboracién con Azucarera Ebro ha iniciado ya la siembra de distintas parcelas de colza con
objeto de poner al dia las mejoras técnicas y variedades de semilla de este cultivo. La division de biocombustibles confia plenamente en que
pronto formara parte de la rotacion de muchos agricultores de Andalucia.



El liderazgo a traves de una
avanzada politica de 1+D+I
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La innovacion y la investigacion, rasgos de un lider

La diferenciacion en la gama de productos, la anticipacion a los cambios en los habitos de consumo y el compromiso de ofrecer al consu-
midor una alimentacion saludable, son algunos de los rasgos de identidad del Grupo Ebro Puleva. La consecucion de este sello distintivo
es fruto del impulso de un potente motor de investigacion, desarrollo e innovacion (I+D+i) en el seno de la Compafiia y de la firme creencia
de que una constante innovacién en productos, tecnologias y formatos es la variable que distingue y fortalece frente a la competencia. Fruto
de esta politica innovadora, Ebro Puleva ha conseguido situarse como pionero y referente internacional en la investigacion y el desarrollo
de productos aplicados al sector de la alimentacion.

Durante el ejercicio 2006, el elevado potencial de 1+D+i del Grupo se ha visto considerablemente reforzado con la incorporacién de la
sociedad Espafiola de I+D, S.A. De esta manera, los pilares sobre los que se sustenta el area de I+D+i de la Compariia son seis: Puleva
Biotech, el Centro Europeo de Investigaciones sobre Cereales, Arroz y Pastas Alimentarias (CRECERPAL), el Centro de Investigacion y
Peritaje Culinario (CEREC), el Tech Center de Riviana, el Centro de 1+D de Azucarera Ebro y Espafiola de I1+D. La interaccién y colabo-
racion de todos ellos supone un importante activo estratégico para que Ebro Puleva afronte con éxito los grandes desafios del mundo de
la alimentacion.



La innovacion es nuestra variable de
competencia

Los objetivos trazados por el Grupo en materia de 1+D+i, son:

® Contribuir al desarrollo de Ebro Puleva a través de la investigacion y el desarrollo
de nuevos productos y procesos.

@ Innovar en tecnologias que permitan el desarrollo de procesos propios y el establecimiento
de barreras tecnoldgicas.

® Mantener un flujo continuo de productos en desarrollo.
® Aportar soluciones innovadoras a los clientes.

Todos estos objetivos estan alineados con el desarrollo de alimentos saludables, de convenien-
cia y gastronémicamente atractivos, partiendo siempre de una estricta politica de seguridad
alimentaria.

Durante el afio 2006, las actividades desarrolladas en el marco de 1+D+i han estado dirigidas
al beneficio de todas las lineas de negocio del Grupo. Sin perjuicio de las actuaciones que
han desarrollado de un modo conjunto, cada uno de los centros que componen esta area
dirigen sus esfuerzos principalmente al desarrollo de una determinada rama del negocio
de Ebro Puleva.

CENTRO DE 1+D DE AZUCARERA EBRO: Desarrollo de procesos, tecnologias y
productos para la division azucarera y la division de biocombustibles.

CEREC: Desarrollo de la divisién pasta en su gama de pasta fresca, platos cocinados
frescos, salsas y congelados.

CRECERPAL.: Desarrollo de la divisién pasta en la categoria de pasta seca, arroz, cuscus
y nuevos formatos doypack.

ESPANOLA DE I+D: Desarrollo de productos, procesos y tecnologias para la division
arrocera.

PULEVA BIOTECH: Desarrollo de productos, procesos, tecnologias y evaluaciones
nutricionales para la division lactea y la division arrocera; colaboracion en mejora de
procesos y desarrollo de productos con Espafiola de 1+D y el Centro de 1+D de
Azucarera Ebro.

TECH CENTER: Desarrollo de productos, procesos y tecnologias para la divisién
arrocera en Estados Unidos.

2006 INFORME ANUAL



EBRO PULEVA 51 @

A continuacion exponemos un detalle de las actuaciones mas relevantes efectuadas en cada
rama de actividad.

Division Arroz

En estrecha cooperaciéon con Herba Ricemills y Puleva Biotech, Espafiola de 1+D ha
diseflado un amplio programa de investigacion y desarrollo que determine nuevas bases
cientificas y técnicas para el establecimiento de procesos y productos nuevos y/o mejorados
a partir del arroz.

Durante 2006 se ha mejorado la linea de alimentos de conveniencia que conforman la gama
de “guarniciones” de Herba Nutricion, aportando una nueva generacion de productos a base
de puré de patatas y pasta que, disefiados para calentar y comer, sélo requieren un minuto de
finalizacién en microondas.

Con Boost Nutrition, la filial arrocera belga del Grupo, se ha trabajado en la remodelacién
de un producto a base de copos de arroz, reorientandolo a copos listos para comer, de textu-
ra crujiente, especialmente apropiados para el desayuno combinados con leche, yogur, etc.



Division AzUcar

Los objetivos encomendados durante el afio 2006 al Centro de 1+D de Azucarera Ebro han
sido, entre otros, la elaboracion y mantenimiento de las técnicas analiticas requeridas en
la divisién azucarera, la ejecucion de ensayos de materia prima, productos acabados y otras
materias importantes, el apoyo analitico a los proyectos de 1+D internos o realizados en
colaboracion con Organismos exteriores, predecir el valor tecnolégico de la remolacha a
trabajar en las fabricas, participar en la mejora continua de procesos tanto de azlicar como
de alcohol y colaborar en la optimizacion industrial mediante la resolucion de problemas a
corto y medio plazo en fabricas, participar en el desarrollo de nueva tecnologia y nuevos pro-
ductos y la busqueda de nuevas aplicaciones para los coproductos de la fabricacion de azucar.

En este sentido, se han dado pasos importantes en la optimizacion de procesos, parametros
de calidad del aztcar, consumo de materias importantes y productos auxiliares. Se ha conti-
nuado trabajando en la busqueda de nuevas aplicaciones para los coproductos de la fabrica-
cion de azUcar.

Destacan también los resultados referentes al uso del evocol en fertilizacion, y en biorreme-
diacion de suelos, asi como los primeros pasos para su utilizacion en la formulacion de
piensos para acuicultura.

En colaboracion con Puleva Biotech, se ha desarrollado un proceso enzimatico de pro-
duccidn de jarabe de azucar invertido cumpliendo los requisitos marcados por la
Reglamentacion Técnico Sanitaria de AzUcares y teniendo en cuenta la competencia con
productos obtenidos a partir del almidén. El objetivo de obtener un producto premium, con
las mejores especificaciones posibles para competir por calidad, se ha conseguido.
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Division Lactea

En el ambito lacteo, el trabajo de I+D+i ha sido desarrollado integramente por Puleva Biotech y las actividades se han centrado tanto en
el desarrollo de nuevos productos, procesos y tecnologias, como en el campo de la evaluacién nutricional.

En lo que respecta al desarrollo de nuevos productos, durante el ejercicio 2006 se ha producido el relanzamiento de la gama de
Alimentos Infantiles Puleva. Son de especial relevancia el lanzamiento de productos listos para consumo bajo la marca Puleva Peques 3,
asi como el desarrollo y lanzamiento de Puleva Peques 2: una leche infantil maternizada para nifios a partir de 6 meses. Esta categoria
de productos, que fue de elevado éxito en el pasado para Puleva Food, incorpora valores afiadidos para el desarrollo futuro de esta gama,
como son una mayor comodidad de uso y conveniencia para el consumidor.

En lo referente a los derivados lacteos, cabe citar el desarrollo y lanzamiento de la gama Puleva Complet: una nueva categoria de lacteos de
alta digestibilidad obtenida mediante el desarrollo de un proceso propio en el que se realiza la hidrélisis del carbohidrato mayoritario
de la leche. Igualmente, Puleva Complet se ha enriquecido en nutrientes esenciales, como fibra, calcio, vitaminas, minerales y acidos
grasos omega-3.

Se ha trabajado también en la innovacion de la gama de El Castillo Debic, S.A., finalizando el desarrollo de productos lacteos disefiados
especialmente para la restauracion.

Por ultimo, se han desarrollado estudios de evaluacion nutricional del producto Puleva Omega-3 en distintos grupos de poblacion, asi
como del producto Puleva Max.



Nuestra |+D+i esta alineada con el
compromiso de ofrecer una alimentacion
saludable

Division Pasta

Con objeto de ocupar siempre posiciones de liderazgo y satisfacer las nuevas demandas del
consumidor, tanto CRECERPAL como CEREC, los centros que componen el area de 1+D+i
de esta division, han desplegado durante 2006 una intensa labor dirigida a la renovacion y
ampliacion de la cartera de productos. De esta manera, se han realizado innovaciones en
todas las gamas existentes en el portfolio del Grupo y se han incorporado dos nuevas cate-
gorifas: los platos cocinados frescos y los congelados.

La nueva gama de congelados ha puesto en el mercado once referencias y se ha introdu-
cido en la categoria del Food Service con siete variedades. Por su parte, los platos cocinados
frescos, han apoyado su lanzamiento en cinco recetas bajo la marca Lustucru®.

En el &mbito de la pasta seca se ha renovado la gama de coccion rapida Panzani®y se han
ampliado las de Qualité Or Panzani® y Giovanni Panzani®. Por su parte, Ferrero® también
ha reforzado su portfolio de cuscus, asi como los doypack de la gama Panzani Express® que
han salido al mercado con tres nuevas referencias.

La categoria de salsas, pasta fresca y salsas frescas han experimentado también importantes
innovaciones, tanto en extension de nuevas recetas, ampliacion de gamas y nuevos formatos.

- "
- .
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Division Biocombustibles

Durante la segunda mitad del ejercicio 2006 se han comenzado a dar los primeros pasos
en materia de investigacion y desarrollo para esta division. Esta labor ha sido desarrollada
conjuntamente por el Centro de 1+D de Azucarera Ebro y Puleva Biotech.

LA INCORPORACION DE ESPANOLA DE 1+D CONSOLIDA NUESTRA La‘ exce | e n CI a
EXCELENCIA EN INNOVACION z
a través de

En el marco del impulso de una avanzada politica de innovacién como uno de los

principales activos estratégicos del Grupo, el pasado mes de abril, el Consejo de u na Cu |tu ra de

Administracion de Puleva Biotech, S.A. aprobo la adquisicion del 60 por ciento del capital

. . s
social de la mercantil Espafola de 1+D, S.A.
Fundada en 1985, Espafiola de 1+D cuenta en su haber con una larga trayectoria dedi- I n n OvaCI O n
cada al desarrollo de productos y tecnologias nuevos y/o mejorados, a la transferencia

tecnoldgica y a la asistencia técnica especializada.

Espafiola de 1+D, S.A. es asimismo especialista en las areas de:
® Panificacion y bolleria

® Tecnologia del arroz y sus derivados
® Restauracion moderna (fast food, catering)

En apenas ocho meses las actividades de Espafiola de 1+D en el campo de la investiga-
cién, el desarrollo y la innovacion ya se han combinado con tareas de apoyo tecnoldgico
a diferentes sociedades del Grupo Ebro Puleva. Estas tareas han sido de tipo diverso:
transferencia de técnicas de control de calidad y de control de operaciones de proceso,
optimizacion ajustada de condiciones de fabricacion, remodelacion de procesos
productivos, caracterizacion de arroces, preparacion de informes técnicos, etc. La
colaboracién y la realizacién coordinada de trabajos con los distintos centros de 1+D+i
del Grupo han tenido ya un beneficioso impacto en las distintas areas de negocio de
Ebro Puleva.







Informacion Financiera
y Cuentas Anuales




Analisis de la Informacion Financiera

Informacion consolidada y agregada

A continuacion presentamos informacion consolidada y por negocios que consideramos relevante para el
andlisis de la sociedad. Pretendemos, de esta forma, poner a disposicion de nuestros accionistas, y de otros
inversores interesados en nuestra compaiiia, las claves necesarias para una sencilla comprension de la mar-
cha de nuestros negocios y de aquellos factores relevantes para su evolucion futura.

De nuevo cerramos un afio en positivo. El afio pasado dabamos cuenta de los mejores resultados de nues-
tra historia, este ejercicio lo cerramos con crecimientos de dos digitos. Somos la mayor compafiia de ali-
mentacion espafiola, pero ademas hemos conseguido un puesto relevante en los mercados mundiales de
arroz y pasta. Creemos haber completado un ciclo en el que se ha reorganizado nuestro negocio, potencian-
do el desarrollo internacional, las estrategias de innovacion y diferenciacion y dimensionando adecuadamen-
te aquellas areas con profundos cambio regulatorios. En el futuro, sin descartar adquisiciones en mercados
con elevado potencial, nos centraremos en consolidar nuestro Grupo y ampliar nuestra gama de productos
en mercados donde ya estemos presentes.

De acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera los resultados de la actividad
centroamericana hasta la fecha efectiva de venta y el resultado neto de la misma se presentan como
Actividades en Discontinuacién en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del periodo y de los periodos ante-
riores desde su incorporacion. La informacién que mostramos a continuacion refleja esa circunstancia.
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DATOS CONSOLIDADOS

Miles de euros 2004 (*) 2005 (*) 2005-2004 2006 2006-2005

Importe Neto Cifra de Negocios 1.814.359 2.128.956 17,3% 2.448.794 15,0%

Venta Neta 1.765.527 2.080.975 179% 2.395.398 15,1%

% sobre Cifra Negocios 97,3% 977% 97,8%

EBITDA 248.489 281.564 13,3% 306.005 8,7%

% sobre Cifra Negocios 13,7% 13,2% 12,5%

EBIT 182.871 197.052 7.8% 211.216 72%

% sobre Cifra Negocios 10,1% 9,3% 8,6%

EBIT + Resultado Financiero 162.778 163.590 0,5% 162.616 -0,6%

% sobre Cifra Negocios 9,0% 7% 6,6%

Beneficio Antes Impuestos 171.365 210.361 22,8% 200.099 -4,9%

% sobre Cifra Negocios 9,4% 9,9% 8,2%

Impuestos (40.558) (58.744) -44.8% (71.734) 22,1%

% sobre Cifra Negocios -2,2% -2,8% -2,9%

Resultado Neto 126.573 155.641 23,0% 180.363 15,9%

% sobre Cifra Negocios 7,0% 7.3% 74%

Circulante medio 426.853 451.215 57% 493.143 9,3%

Capital empleado 1.219.230 1.535.036 25,9% 1.654.931 7.8%

ROCE (1) 15,5 13,5 12,8

Capex 102.524 99.664 2,8% 298.225 199,2%

Plantilla media 5.261 6.296 19,7% 6.784 7.8%
31-12-04 31-12-05 2005/2004 31-12-06 2006/2005

Recursos Propios 961.160 1.076.582 12,0% 1.187.962 10,3%

Deuda Neta 472,123 931.322 97,3% 1.134.894 21,9%

Deuda Neta Media 352.088 841.427 139,0% 1.046.354 24,4%

Apalancamiento (2) 0,37 0,78 0,88

Activos Totales 2167244 2.988.903 3.363.715

(1) ROCE = (Resultado de Explotacion TAM dltimos 12 meses / (Activos Intangibles - Propiedades, plantas y equipos - Circulante)
(2) Cociente entre Deuda financiera Neta Media con coste entre los Recursos Propios (sin incluir minoritarios)

(*) La cifra de negocios difiere de la presentada en el afio anterior debido a una reclasificacion de gastos comerciales realizada en Panzani en 2005 y por el tratamiento como actividad discontinuada del
negocio centroamericano en 2004 y 2005.

La cifra de negocio ha experimentado un importante incremento con respecto al 2005 (+15,0%). A ello
contribuye que la actividad de Ebro Puleva incorpora un afio completo del Grupo Panzani (frente a ocho
meses en 2005), siete meses de actividad de New World Pasta y dos de la marca Minute Rice.

CONSOLIDADO

ACTIVIDAD - Miles de euros 2004 2005 2005-2004 2006 2006-2005
Azlcar 734.097 652.314 -11,1% 687.011 5,3%
% s./Total 40,5% 30,6% 28,1%
Arroz 574.856 688.648 19,8% 696.655 12%
% s./Total 31,7% 32,3% 28,4%
Lacteos 497078 518.137 4.2% 504.140 -2,7%
% s./Total 274% 24,3% 20,6%
Pasta 0 289.588 592.722 104,7%
% s./Total 13,6% 24,2%
Resto (incluye ventas intercompafiia) 8.328 (19.731) -336,9% (31.734) 60,8%
% s./Total 0,5% -0,9% -1,3%
Total cifra de negocios 1.814.359 2.128.956 17,3% 2.448.794 15,0%

La composicién y su crecimiento son la mejor confirmacion de que la estrategia disefiada por la sociedad,
basada en la diversificacion geogréafica y de negocios, el redimensionamiento de las diferentes areas y la
potenciacion de la innovacion y las soluciones adaptadas a los consumidores, funciona.

El peso de los negocios realizados en Espafia se sitlia en torno al 50% del total. El afio préximo su ponde-
racién se reducird alin mas, una vez se integre un afio completo de actividad de los negocios adquiridos en
2006. Ademas de crecer en paises y monedas que estabilizan nuestro comportamiento frente a fluctuacio-
nes de variables macroecondmicas, se ha logrado que todos los negocios representen mas del 20% del
total. Destaca la reduccion del peso del negocio azucarero que era uno de los objetivos del Grupo para
hacer frente a la nueva OCM del sector.



DISTRIBUCION DE VENTAS POR ZONAS GEOGRAFICAS
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Nuestro Grupo se consolida como lider en el mercado de arroz y pasta de Estados Unidos, mercado inte-
grado por 300 millones de habitantes, con una dimensién equivalente al europeo y unas tendencias demo-
gréficas (un peso creciente de la comunidad hispana) muy positivas en los segmentos en los que participa-
mos. La aportacién al Grupo de los recursos generados en dolares ha crecido rapidamente.

CONSOLIDADO

Miles de euros 2004 2005 2006

EBITDA generado en $ 11.367 24.969 60.292
EBITDA Grupo 248.489 281.564 306.005
% 4,6% 8,9% 19,7%

El Ebitda crece un 8,7%. Los factores determinantes para su evolucién han sido:

® Laincorporacion de marcas y empresas lideres en sus distintas categorias de producto que nos sitian
como el primer actor en el mercado de arroz en Estados Unidos y el segundo en el mercado de la pasta
a nivel mundial.

® Una evolucién muy positiva de nuevos productos enfocados a satisfacer las necesidades de convenien-
cia, placer y comodidad de nuestros clientes.

® La presion de los precios de la materia prima arroz marcados por la sequia que azoté a Espafia duran-
te el periodo y la imposibilidad de importar mercancia de Estados Unidos por la aparicién de muestras
de arroz modificado genéticamente cuya comercializacién no esta permitida en la Unién Europea.

® Lainestable situacion del mercado del azlcar durante la primera mitad del ejercicio que ha estrechado
los méargenes sobre ventas

CONSOLIDADO

Miles de euros 2004 2005 2005-2004 2006 2006-2005
Importe Neto Cifra de Negocios 1.814.359 2.128.956 17,3% 2.448.794 15,0%
EBITDA 248.489 281.564 13,3% 306.005 8,7%
% sobre Cifra de Negocios 13,7% 13,2% 12,5%

Durante el ejercicio se ha producido un incremento del gasto financiero derivado del endeudamiento aso-
ciado a la compra del Grupo Panzani (en mayo de 2005), New World Pasta y de la marca Minute Rice
(ambas este ejercicio) cuya consecuencia es que el EBIT mas gastos financieros se haya estabilizado fren-
te al periodo anterior pese al fuerte crecimiento en la generacion de recursos.
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CONSOLIDADO

Miles de euros 2004 2005 2005-2004 2006 2006-2005
Importe Neto Cifra de Negocios 1.814.359 2.128.956 17,3% 2.448.794 15,0%
EBIT + Resultado financiero 162.778 163.590 0,5% 162.616 -0,6%
% sobre Cifra de Negocios 9,0% 77% 6,6%

A consecuencia de la nueva ordenacién del mercado azucarero durante el ejercicio se produjo el cierre de
la fabrica de Ciudad Real y se consiguié una prorroga del Expediente de Regulacion de Empleo en vigor.
Estas medidas y las actuaciones realizadas para conseguir una optimizacion de la estructura productiva en
Riviana y Panzani han supuesto un cargo extraordinario en la cuenta de resultados de aproximadamente 50
millones de euros que, pese al incremento de las plusvalias procedentes de la venta de activos, suponen la
reduccion del Beneficio Antes de Impuestos en un 4,9%. Este margen incorpora las desinversiones en acti-
vos no estratégicos e inmuebles pero no incluye la venta de los activos de Centroamérica cuya plusvalia se
ha reflejado, de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, dentro del resultado de
Actividades Discontinuadas. En caso de haberse incorporado como un resultado operativo del periodo el
Beneficio Antes de Impuestos ascenderia a 272 millones de euros con un crecimiento sobre el afio ante-
rior del 29%

El Resultado Neto y el Beneficio por accién sigue crecimiento a dos digitos, un 15,9% mas que en el
ejercicio anterior que ya mejor6é un 23% sobre el precedente.

CONSOLIDADO

Miles de euros 2004 2005 2005-2004 2006 2006-2005
Importe Neto Cifra de Negocios 1.814.359 2.128.956 17,3% 2.448.794 15,0%
Resultado Neto 126.573 155.641 23,0% 180.363 15,9%
% sobre Cifra de Negocios 70% 7.3% 74%

El endeudamiento refleja las recientes adquisiciones. Pese a ello, el coeficiente de apalancamiento es infe-
rior a uno. La generacion de caja muestra unos menores flujos operativos que responde al aumento de los
pagos por intereses asociados al endeudamiento y a un incremento de la inversion en circulante debido a
la subida del coste de la materia prima y a la adopcion de posiciones estratégicas en un mercado de arroz
sometido a una fuerte presién de precios.

CONSOLIDADO

Estado de flujos de efectivo (Miles euros) 2004 2005 2005-2004 2006 2006-2005

Total flujos netos de efectivo por actividades de operacion 189.589 221.057 16,6% 171.639 -22,4%
Total flujos netos de efectivo por actividades de inversion (324.782) (286.166) -11,9% (362.719) 26,8%
Total flujos netos de efectivo por actividades de financiacion 149.564 36.773 -75,4% 187.651 410,3%
Diferencias de conversion en flujos de sociedades extranjeras (497) 1.326 -366,8% (2.641) -299,2%
Incremento/(disminucion) de caja, bancos y efectivo equivalente 14.144 (27.011) -291,0% (6.070) -775%
caja, bancos y efect. equivalentes al principio del periodo 96.154 109.673 14,1% 82.196 -25,1%
Efecto del tipo de cambio de cierre sobre el saldo Inicial (625) (466) -25,4% (1.056) 126,6%
Caja, bancos y efectivo equiv. al final del periodo 109.673 82.196 -25,1% 75.070 -8,7%




Las recientes compras de Panzani, Riviana y la marca Minute Rice se financian mediante un préstamo sin-
dicado de 440 millones de ddlares USA obtenido en mayo de 2005 y novado en noviembre de 2006, un
préstamo de 190 millones de dolares USA y la novacion de otro préstamo nominado en euros del que a
fecha de ciere se mantienen vivos 284 millones, de forma que se produzca una cobertura natural de activos
y pasivos.

CONSOLIDADO

Deuda neta (Miles de euros) 2004 2005 2005-2004 2006 2006-2005
Recursos Propios 961.160 1.076.582 12,0% 1.187.962 10,3%
Deuda Neta 472.123 931.322 97,3% 1.134.894 21,9%
Deuda Neta Media 352.088 841.427 139,0% 1.046.354 24.4%
Apalancamiento 49,1% 86,5% 76,1% 95,5% 10,4%
Apalancamiento DM (2) 36,6% 78,2% 113,4% 88,1% 12,7%
EBITDA 248.489 281.564 13,3% 306.005 8,7%
Cobertura 1,90 3,31 371

(2) Cociente entre Deuda Financiera Neta Media con coste entre los Recursos Propios (sin incluir minoritarios).

Informacion de los principales negocios

Negocio azucarero:
Concluye el primer ejercicio desarrollado dentro del nuevo marco regulador dirigido a reducir la produccion
en Europa mediante la bajada de precios y la entrega de incentivos para el abandono de la cuota.

Nuestra participacion en el mercado nacional descendio ligeramente hasta el 53,8%, si bien este descen-
so fue compensado con ventas a la Intervencion de 52,500 Tm realizadas con el objetivo de limitar el des-
equilibrio del mercado, producto de la gran agresividad mostrada por nuestros competidores europeos sobre
mercados deficitarios como el espafiol.

NEGOCIO AZUCARERO

Ventas (TMS)) 2004 2005 2005-2004 2006 2006-2005
AzUlcar Industrial 616.411 590.197 -4,3% 544,952 7%
% s/Ventas 74,0% 75,0% 61,9%

AzUcar Distribucion 173.445 160.902 -72% 155.032 -3,6%
% s/Ventas 20,8% 20,4% 17,6%

Azlcar Exportacion 42.605 36.268 -14,9% 128.149 253,3%
% s/Ventas 5,1% 4,6% 14,6%

Azucar intervencion 0 0 52.500

% s/Ventas 0,0% 0,0% 6,0%

Total ventas 832461 787.367 -5,4% 880.633 11,8%

Lo més resefiable de la evolucion de nuestras ventas es el salto cuantitativo de Tm. vendidas en la U.E. con un
crecimiento respecto al afio anterior de 30.000 Tm. El resto de las exportaciones de azicar de cuota aumen-
taron hasta las 44.429 Tm. producto del aprovechamiento de una buena coyuntura en el nivel de las restitu-
ciones. También crecieron las exportaciones de azlcar excedentaria con unos buenos precios internacionales.

Los resultados fabriles en el sur resultaron en una azlcar de mejor calidad y mejores rendimientos que el
afio anterior, si bien los costes de produccion fueron superiores debido al repunte de los combustibles. La

campafia norte se prevé comparable a la del anterior ejercicio.

El EBITDA recorta un 18,9% debido a la evolucion de los precios de mercado, empujados a la baja por la
nueva ordenacion sectorial.
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NEGOCIO AZUCARERO

Miles de euros 2004 2005 2005-2004 2006 2006-2005
Importe Neto Cifra de Negocios 734.097 652.314 -11,1% 687.011 5,3%
Venta Neta 710.866 624.993 -12,1% 657.770 5,2%
% sobre Cifra Negocios 96,8% 95,8% 95,7%

EBITDA 152.251 119.505 -21,5% 96.955 -18,9%
% sobre Cifra Negocios 20,7% 18,3% 14,1%

EBIT 118.205 86.273 -27,0% 64.818 -24,9%
% sobre Cifra Negocios 16,1% 13,2% 9,4%

EBIT + Resultado Financiero 112.937 81.052 -28,2% 60.411 -25,5%
% sobre Cifra Negocios 15,4% 12,4% 8,8%

Circulante medio 149.385 155.162 3,9% 149.766 -3,5%
Capital empleado 555.498 559.623 0,7% 543.599 -2,9%
ROCE 21,0 15,6 11,9

Capex 41.461 34584 16,6% 27368 -20,9%

El redimensionamiento de su actividad comporta una reduccién de las inversiones que se concentran en
mejoras de la productividad fabril y una progresiva reduccion de los recursos empleados medios.

Negocio arroz:

Cerramos el afio con una operacion muy relevante. En octubre se materializ6 la compra de la marca Minute
Rice a Kraft Foods. Esta adquisicion supone incorporar un negocio de aproximadamente 90 millones de délares
de ventas netas y un EBITDA de 37 millones de ddlares. La operacién nos situa lideres indiscutibles en el
segmento de arroces de coccion rapida en Estados Unidos, nos aporta una marca nacional de reconocido
prestigio y un alto nivel de complementariedad con las marcas de nuestra filial Riviana.

En 2006 los mercados mundiales del arroz han estado caracterizados por tensiones generalizadas debido
a situaciones de escasez de este cereal en determinados origenes, lo que provoco las légicas escaladas
de precios en los mercados de materias primas. A esta circunstancia, se unio la revelacion en agosto de
2006 de que EEUU habia comercializado en sus exportaciones unas variedades de arroz modificadas
genéticamente que no estaban permitidas en la Unién Europea, con el consiguiente cierre del suministro y
encarecimiento adicional de las variedades de arroz indica (las importadas habitualmente por Europa).

Ante esta situacién hemos reaccionado diversificando las fuentes de suministro (se han establecido filiales
en Tailandia y Egipto productores de arroz indica y japdnica respectivamente), gestionando la situacion de
GMO (paralizando las importaciones con origen EEUU y buscando alternativas en otros paises como
Uruguay), posicionandonos en mercados de valor afiadido (compra de Minute Rice), lanzando nuevos pro-
ductos y platos preparados (nuevas mezclas de arroz integral, galletas de arroz con nuevos sabores y tex-
turas, pastas y purés para microondas) y extendiendo nuestra gama de productos (lanzamiento de los
vasitos de arroz para microondas en el sureste y noreste de EEUU bajo la marca Success).

NEGOCIO ARROZ (HERBA + RIVIANA)

Ventas (Miles de euros) 2004 2005 2005-2004 2006 2006-2005
Arroz Marca 252.424 345.055 36,7% 347733 0,8%
% s/Ventas 46,0% 51,7% 51,7%

Arroz Industrial 246.827 254.100 2,9% 249.002 -2,0%
% s/Ventas 44,9% 38,0% 37,0%

Otros productos 50.004 68.833 37,7% 75.765 10,1%
% s/Ventas 9,1% 10,3% 11,3%

Total ventas 549.255 667988 21,6% 672.500 0,7%

El Ebitda crece en un 3,7%. Este resultado incluye la aportacion de dos meses de la marca Minute y supo-
ne, descontada la aportacion de esta marca, una ligera mejora sobre el ejercicio anterior en el mercado ame-
ricano que absorbe gastos por el lanzamiento de nuevos productos de 5,5 millones de euros. El Grupo euro-
peo ha sufrido un descenso de 2,6 millones de euros motivado por los problemas de abastecimiento
descritos que supusieron un estrechamiento de los margenes y unas menores ventas derivadas de la impo-
sibilidad de comercializar arroz americano en los paises de la UE.

Ha culminado la reestructuracién de nuestra estructura productiva en Luisiana con el cese de toda la
actividad en la instalacion de Abbeville.



NEGOCIO ARROZ (HERBA + RIVIANA)

Miles de euros 2004 2005 2005-2004 2006 2006-2005
Importe Neto Cifra de Negocios 574.856 688.648 19,8% 696.655 1,2%
Venta Neta 549.255 667.988 21,6% 672.500 0,7%
% sobre Cifra Negocios 95,5% 97,0% 96,5%

EBITDA 61.291 68.820 12,3% 71.343 3,7%
% sobre Cifra Negocios 10,7% 10,0% 10,2%

EBIT 47624 49.147 3,2% 51.368 4,5%
% sobre Cifra Negocios 8,3% 71% 74%

EBIT + Resultado Financiero 44.399 48.202 8,6% 45562 -5,5%
% sobre Cifra Negocios 77% 7,0% 6,5%

Circulante medio 130.389 166.035 273% 191.208 15,2%
Capital empleado 238.251 455,937 91,4% 501.656 10,0%
ROCE 15,2 13,1 10,2

Capex 25.164 25.727 2,2% 23.098 -10,2%

Negocio lacteo:

Fiel a su fuerte vocacion de innovacion, la estrategia de este segmento de negocio en 2006 se ha basado
una vez mas en el lanzamiento de nuevos conceptos y productos, asi como en la consolidacion de los lanzamientos
de afios anteriores.

Nuestra marca Puleva refuerza su liderazgo en todas las variedades de leche de valor afiadido. Una com-
parativa de mix de producto de los grandes grupos lacteos ilustra los diferentes enfoques de mercado.

MIX DE PRODUCTO (TAM ONO6 FUENTE NIELSEN)
91
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33
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Puleva Max, que define toda una categoria de productos, se ha situado lider del segmento leches de creci-
miento con una participacion del 58%. Asimismo, durante el afio se ha lanzado Puleva Calcio Complet (leche
enriquecida de mejor digestibilidad) que completa, junto a Puleva Calcio Soja, nuestra oferta de productos
en el segmento calcio. También se han registrado evoluciones muy positivas en las leches infantiles con
Puleva Peques avanzando hasta superar el 30% de cuota en el segmento de leches infantiles liquidas para
menores de tres afos.
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Se produce un leve retroceso de las ventas del 2,7% debido esencialmente a la venta de la marca Leyma
en 2005 integrada en el Grupo Lactimilk. También ha pesado en este recorte la politica de rentabilizacién
de Lactimilk apoyada en una estrategia de diferenciacion en formatos y progresivo incremento de precios,
renunciando a volimenes al descuento con contribuciones negativas.

NEGOCIO LACTEO

Ventas (Miles de litros) 2004 2005 2005-2004 2006 2006-2005
Marca Puleva 443.202 455.769 2,8% 457313 0,3%
% s/Ventas 66,1% 66,6% 70,0%

Marca Lactmilk 145.393 151.130 3,9% 115.972 -23,3%
% s/Ventas 217% 22,1% 177%

Resto 81.420 77455 -4,9% 80.475 3,9%
% s/Ventas 12,2% 11,3% 12,3%

Total ventas 670.015 684.354 2,1% 653.760 -4,5%

El EBITDA mejora un 2,5%, un crecimiento modesto, pese a la puesta en valor de nuestras marcas y la
constante innovacion en productos, debido al reposicionamiento de la competencia y, en especial de las
marcas de distribucion, que contribuye a banalizar el mercado y estrechar los margenes.

Fruto de la reestructuracion realizada es una mejora en la calidad de la cuenta de resultados con unos mejores
margenes sobre las ventas y la mejora continua del ROCE del Grupo Lécteo.

NEGOCIO LACTEO

Miles de euros 2004 2005 2005-2004 2006 2006-2005
Importe Neto Cifra de Negocios 497078 518.137 4.2% 504.140 -2,7%
Venta Neta 497078 518.137 4,2% 504.140 -2,7%
% sobre Cifra Negocios 100,0% 100,0% 100,0%

EBITDA 46.620 54121 16,1% 55.460 2,5%
% sobre Cifra Negocios 9,4% 10,4% 11,0%

EBIT 31.078 37507 20,7% 40.176 71%
% sobre Cifra Negocios 6,3% 72% 8,0%

EBIT + Resultado Financiero 26.645 37387 40,3% 39.993 7,0%
% sobre Cifra Negocios 5,4% 72% 79%

Circulante medio 71.042 79.597 12,0% 87508 9,9%
Capital empleado 217432 225904 3,9% 223511 -1,1%
ROCE 14,3 16,6 18,0

Capex 36.948 17501 52,6% 14.625 -16,4%

Negocio pasta:

Este es el negocio incorporado mas recientemente al Grupo. Esta formado por dos sélidas empresas lideres
en sus respectivos mercados a ambos lados de Atlantico, Panzani, incorporada en mayo de 2005 y New World
Pasta integrada por vez primera en junio de 2006. La apuesta por este negocio, claramente complementario
del arroz, es la mayor de las realizadas por Ebro Puleva y se convertird en el primer sector de actividad en el
siguiente ejercicio.

La novedad en el periodo la constituye New World Pasta, adquirida el 27 de mayo de 2006 por 362.500
miles de ddlares. New World Pasta esta presente en los mercados de Estados Unidos y Canada donde es
lider en el mercado de pasta seca, con unas ventas netas anuales superiores a los 300 millones de déla-
res. Su actividad la desarrolla con un amplio abanico de marcas entre las que destacan Healthy Harvest,
Ronzoni, Creamette, San Giorgio, American Beauty, Prince y Skinner en USA y, Catelli Blue, Healthy Harvest
y Lancia en Canada.

El mercado de la pasta en América sufrio un retroceso en los Ultimos afios empujado por el fenémeno de
las dietas bajas en hidratos de carbono. A esta situacion se afiadié un incremento de la competencia de
empresas ubicadas fuera de EEUU y, en el caso de New World Pasta, un elevado apalancamiento y proble-
mas en la informacion de gestién que desembocaron en la entrada de la compafiia en el Chapter 11 en el
afio 2004.



Superada esta situacién se produce nuestra compra de esta sociedad. Uno de los mayores activos es su
posicionamiento en el segmento de mercado de productos saludables con su marca Healthy Harvest que
comercializa pasta integral que mantiene crecimientos en torno al 30% anual en USA y Canada.

Su aportacion al EBITDA del Grupo desde su incorporacion hace siete meses ha sido de 30.172 miles de
euros completando un afio brillante, apoyado en la mejora de todos los procesos de la cadena de valor. Las
expectativas de la sociedad son inmejorables explotando las oportunidades en el mercado de la comida
saludable y de conveniencia de la mano del Grupo Ebro Puleva. Asimismo, las sinergias con Riviana son muy
relevantes, en especial en la logistica y distribucién comercial.

Por otra parte, Panzani ha incrementado el volumen de sus ventas durante el periodo a pesar de ser lider
de los mercados en los que opera y en categorias estables. El mayor crecimiento se ha experimentado en
las salsas, con un crecimiento superior al 10%.

La notable evolucion de las ventas se ha apoyado en los nuevos productos, las pastas para microondas, las
nuevas variedades de salsas y los nuevos gnocchi. Destacan las ventas de pasta congelada que se estre-
naron en el pasado ejercicio con 500 Tm vendidas y que tienen previsto triplicar su volumen en el proximo
ejercicio.

Durante el afio se ha puesto en marcha un proceso de adecuacion de las instalaciones de La Montre que
debe fructificar en una mejora de la estructura de costes que aseguran la competitividad. Estas actuacio-
nes, unidas a la superacion de la reforma de la Ley de Comercio, cuya entrada en vigor impidié la plena
repercusion de los incrementos del coste de las materias primas en el precio de nuestros productos duran-
te este ejercicio, auguran un incremento de los recursos generados en el afio préximo.

NEGOCIO PASTA

Miles de euros 2005 2006 2006-2005
Pasta seca 94.364 294.838 212,4%
% s/Ventas 32,6% 497%

Pasta fresca 45,127 72.893 61,5%
% s/Ventas 15,6% 12,3%

Salsas 37370 61.862 65,5%
% s/Ventas 12,9% 10,4%

Arroz 36.805 60.579 64,6%
% s/Ventas 12,7% 10,2%

Resto 75.922 102.550 35,1%
% s/Ventas 26,2% 17,3%

Total Ventas 289.588 592,722 104,7%
Miles de euros 2005 2006 2006-2005
Venta Neta 289.588 592.722 104,7%
% sobre Cifra Negocios 100,0% 100,0%

EBITDA 44416 92.093 107,3%
% sobre Cifra Negocios 15,3% 15,5%

EBIT 31.492 66.408 110,9%
% sobre Cifra Negocio 10,9% 11,2%

EBIT + Resultado Financiero 27215 61.394 125,6%
% sobre Cifra Negocios 9,4% 10,4%

Circulante medio 28.889 57592 99,4%
Capital empleado 217927 361.120 65,7%
ROCE 14,5 18,4

Capex 15.964 19.419 21,6%
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Informacion Bursatil

Aspectos relevantes

De azucarera a grupo de alimentacion:

La estrategia de diversificacion materializada en 2006 en compras como New World Pasta y Minute Rice,
ha sido positivamente reconocida por el mercado que nos ha otorgado su confianza permitiendo que durante
este ejercicio hayamos incrementado sustancialmente nuestra capitalizacion bursatil desde 2.159 hasta los
2.954 millones de euros.

El afio 2006 ha sido especialmente dinamico en cuanto a movimientos en participaciones accionariales se
refiere. Estimamos que actualmente méas de un 30% del accionariado esta en manos de inversores institu-
cionales internacionales.

Atendiendo a la informacién depositada en la CNMV el 55.5% de las acciones cotizan liboremente.

Actividades del departamento de Relaciones con Inversores

Presentaciones:

Durante el ejercicio 2006 se realizaron cuatro presentaciones trimestrales de resultados y las siguientes
presentaciones monograficas:

® ‘“Primera lectura de la reforma de la OCM del Azucar”, en la que se detallan los aspectos mas relevan-
tes de la nueva OCM del Azucar.

® “Una estrategia en biocarburantes”, en la que explicamos las variables mas importantes de este negocio.

® “Los biocarburantes en Ebro Puleva, SA DOSBIO 2010 en la que anunciamos la constitucion de
Dosbio 2010, sociedad del grupo que aglutinard nuestras inversiones y negocios energéticos.

® “Mas pasta en el nuevo mundo”, en la que anunciamos la compra de New World Pasta.

® “De los graneles al grano”, en la que explicamos el cambio de enfoque estratégico que esta viviendo
nuestra division arrocera y explicamos los detalles de la compra de Minute Rice.

A todas estas presentaciones asistieron algunos de los maximos responsables de la Compafiia, un esfuerzo
positivamente valorado por el universo inversor.

Road shows, seminarios y reuniones:

El departamento de Relaciones con Inversores, a través de road shows, seminarios / conferencias y reuniones
one on one, establecié encuentros individualizados con 286 gestores institucionales dentro y fuera de Espafia,
un 24% mas que durante el ejercicio 2005 y un 88% maés que durante 2004.



Asistimos como ponentes a las conferencias organizadas por SCH S&M Cap Conference Madrid, Societé
Generale European Small and Mid Niza, Foro del Pequefio Accionista de Madrid, Caja Madrid ESN Small y Mid
Cap Londres, Banesto Iberian Mid Cap Conference Madrid, UBS Spain Investor, Espirito Santo Iberian Mid Cap
Conference Madrid, BPI South Europe Conference Paris y BPI Iberian Mid Cap Conference Oporto.

Cambios accionariales

Durante el ejercicio 2006 se han producido algunos cambios en cuanto al accionariado de Ebro Puleva se
refiere:

® La sociedad Instituto Hispanico del Arroz aument6 su participacion del 11.3% al 12.4%

® En el mes de febrero, Alycesa adquirié el 6.260% de las acciones que anteriormente estaban en manos
del Grupo Torras, elevando su participacién hasta el 8.446%.

® En el mes de febrero también, dofia Blanca Hernandez y don Juan Domingo Ortega entran en el
Consejo de la sociedad; este Ultimo con una representacion accionarial del 2%.

® En el mes de marzo, Corporacion Econémica Damm comunica a la CNMV que tiene el 5.011% de la
sociedad, entrando a formar parte del Consejo de Administracion.

® En el mes de septiembre, Caja Duero increment6 su participacion accionarial hasta el 6.010%.

® En el mes de octubre, Caixa Galicia se deshizo de su participacion del 3.440%.

® En el mes de noviembre, la sociedad Casa Grande de Cartagena comunica que tiene el 5% de
Ebro Puleva.

La accion: EVA

Principales estadisticas:
El volumen medio diario de negociacion de acciones de EVA durante el afio 2006 ascendio a 701.282, un
3.4% mas que en 2005 y un importante 49.3% mas que en 2004.

La rotacién de acciones de EVA equivalié a 1,15 veces el numero total de acciones de la compafiia, valor
destacado considerando que nuestro free float es del 55.5%.

La accion se revalorizd en un 36,8% superando en 14,1 puntos porcentuales al indice DJ Eurostoxx Food
& Beverage y en mas de cinco puntos la revalorizaciéon del Ibex-35.
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Ahorro Corporacién
Banesto Bolsa
Banco Espirito Santo
BBVA

BPI

Caja Madrid
Chevreaux

Citi Group

Deutsche Bank

ESN
Fidentiis
Fortis Bank

Ibersecurities

Intermoney
Invercaixa

Kepler Equities

Dividendos 2006

Link Securities
Nmas1l
Safei

Santander Investment

Societe Generale

UBS
Venture Capital

El pago de dividendos, con cargo a los resultados de 2005, entre los accionistas de Ebro Puleva, S.A. ascen-
dié a 0,34 euros por accion. Dichos dividendos se distribuyeron a través de un pago trimestral a cuenta de

0,085 euros brutos accion.

Durante el ejercicio 2007 y con relacion al beneficio neto del ejercicio anterior, el Consejo de Administracion
propondra en la préxima Junta General de Accionistas elevar el pago de dividendo hasta 0,36 euros por
accion, que se efectuaria en cuatro pagos trimestrales de 0,090 euros por accion.

Supondria en su conjunto un reparto de casi 55.4 millones de euros en este concepto. Esta cifra representa

un pay-out del 31%.

Los pagos se realizarfan en las siguientes fechas: 2 de abril, 2 de julio, 2 de octubre y 26 de diciembre de 2006.

CUADRO RESUMEN

Miles de euros 2004 2005 2006 2006-2005 TAMI 2006-2004
Acciones 153.865.392 153.865.392 153.865.392

Capitalizacion a 31 de diciembre 1.615.583 2.158.726 2.954.216 36,8% 35,2%
Precio por accién en euros 10,50 14,03 19,20 36,8% 35,2%
EBIT 186.014 197.052 211.216 72% 6,6%
Resultado Operativo 197552 247117 250.747 1,5% 12,7%
Beneficio Neto 126.573 155.641 180.363 15,9% 19,4%
Dividendo Bruto 50.776 52.299 55.392 5,9% 4,4%
BPA 0,82 1,01 1,17 16,1% 19,6%
DPA 0,33 0,34 0,36 5,9% 4,4%
Pay Out sobre EBIT 27,3% 25,2% 26,2%

Pay Out sobre Beneficio Neto 40,1% 33,6% 30,7%

PER 12,8 13,9 16,4







Cuentas Anuales Individuales

CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE 2006
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Ebro Puleva, S.A.
Balances de Situacion al 31 de diciembre de 2006 y 31 de diciembre de 2005 (Notas 1, 2, 3y 4)

ACTIVO (miles de euros) 31-12-2006 31-12-2005
Inmovilizado 1.931.367 1.712.072
Inmovilizaciones inmateriales (N-5) 3.438 4.370
Patentes y marcas 12.210 12.210
Aplicaciones informaticas 94 94
Amortizaciones y provisiones (8.866) (7.934)
Inmovilizaciones materiales (N-6) 18.562 21.914
Terrenos y construcciones 19.656 23.920
Instalaciones técnicas y maquinaria 1.077 960
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 771 533
Otro inmovilizado 288 243
Amortizaciones y provisiones (3.230) (3.742)
Inmovilizaciones financieras (N-7) 1.909.366 1.685.787
Participaciones en empresas del grupo 1.761.374 1.549.760
Créditos a empresas del grupo (N-9) 118.074 97.218
Participaciones en empresas asociadas 18.301 16.901
Créditos a empresas asociadas 2.804 2.621
Otros créditos 1 1121
Depésitos y fianzas constituidas a largo plazo 73 73
Provisiones (3.634) (7.317)
Impuesto sobre beneficios anticipados a largo plazo (N-15.6) 12.373 25.410
Acciones propias (N-10) 1 1
Gastos a distribuir en varios ejercicios (N-8) 2415 3.102
Activo circulante 49549 55.914
Deudores 44588 34962
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 30.141 8.629
Empresas del grupo, deudores (N-9) 11.731 26.056
Personal 12 16
Administraciones publicas 2.719 276
Provisiones (15) (15)
Inversiones financieras temporales (N-7) 1.969 16.426
Créditos a empresas del grupo (N-9) 0 15.000
Otros créditos 1.969 1.142
Depésitos y fianzas constituidas a corto plazo 0 284
Tesoreria 2.992 4.364
Ajustes por periodificacion 0 162
Total 1.983.331 1.771.088

Las notas 1 a 20 de la memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacion al 31 de diciembre de 2006.
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Ebro Puleva, S.A.
Balances de Situacion al 31 de diciembre de 2006 y 31 de diciembre de 2005 (Notas 1, 2, 3y 4)

PASIVO (miles de euros) 31-12-06 31-12-05
Fondos propios (N-10) 947763 896.746
Capital suscrito 92.319 92.319
Prima de emisién 34.333 34.333
Reserva de revalorizacion 3.169 3.169
Reservas 714.616 625.497
Reserva legal 18.464 18.464
Reservas para acciones propias 1 1
Otras reservas 696.151 607.032
Pérdidas y ganancias (Beneficio) 103.326 141.428
Ingresos a distribuir en varios ejercicios (N-11) 0 174
Otros ingresos a distribuir 0 174
Provisiones para riesgos y gastos 2546 5.887
Provisiones para pensiones y similares (N-12) 281 335
Otras provisiones (N-13) 2.265 5.552
Acreedores a largo plazo 892976 751.087
Deudas con entidades de crédito (N-14) 691.360 656.976
Deudas con empresas del grupo (N-9) 190.351 91.318
Otras deudas 29 31
Impuesto diferido (N-15.6) 11.236 2.762
Acreedores a corto plazo 140.046 117194
Deudas con entidades de crédito (N-14) 75.408 71.436
Préstamos y otras deudas 71.058 68.529
Deudas por intereses 4.350 2.907
Grupo y asociadas corto plazo (N-9) 28.730 33.956
Deudas con empresas del grupo 28.730 33.506
Deudas con empresas asociadas 0 450
Acreedores comerciales 3.647 2.845
Otras deudas no comerciales 32.261 8.957
Administraciones publicas 29.107 6.834
Otras deudas 295 295
Remuneraciones pendientes de pago 2.859 1.828
Ajustes por periodificacion 0 0
Total 1.983.331 1.771.088

Las notas 1 a 20 de la memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacion al 31 de diciembre de 2006.



Ebro Puleva, S.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientes a los ejercicios anuales terminados
el 31 de diciembre de 2006 y el 31 de diciembre de 2005 (Notas 1, 2, 3y 4)

DEBE (miles de euros) 2006 2005
Gastos

Gastos de personal 8.528 8.125
Sueldos, salarios y asimilados 7478 6.473
Cargas sociales 1.050 1.652
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 1218 1.263
Otros gastos de explotacion 7783 8.670
Servicios exteriores 7.038 7.801
Tributos 745 869
Gastos financieros y gastos asimilados 47263 26.876
Por deudas con empresas del grupo 5.830 2.873
Por deudas con terceros y gastos asimilados 41.433 24.003
Variacion de provisiones de inversiones financieras temporales 0 1
Diferencias negativas de cambio 1631 36.020
Resultados financieros positivos 34.441 858
Beneficios de las actividades ordinarias 24103 51.422
Pérdidas procedentes inmovilizado 16 215
Variacion de las provisiones de inmovilizado inmaterial y cartera de control (3.617) (7.308)
Otros gastos extraordinarios 2.059 7.655
Resultados extraordinarios positivos (N-17) 122.173 76.738
Beneficios antes de impuestos 146.276 128.160
Impuesto sobre beneficios (N-15) (42.950) 13.268
Resultado del ejercicio (beneficios) 103.326 141.428

Las notas 1 a 20 de la memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2006.
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Ebro Puleva, S.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientes a los ejercicios anuales terminados
el 31 de diciembre de 2006 y el 31 de diciembre de 2005 (Notas 1, 2, 3y 4)

HABER (miles de euros) 2006 2005
Ingresos

Importe neto de la cifra de negocios 0 19
Prestaciones de servicios 0 19
Otros ingresos de explotacion 7191 12.108
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 6.951 11.998
Subvenciones 33 110
Exceso de provisiones de riesgos y gastos 207 0
Pérdidas de explotacion (10.338) (5.931)
Ingresos de participaciones en capital 32.029 115.702
En empresas del grupo (N-7) 32.029 115.702
Ingresos de otros valores negociables y de créditos del activo inmovilizado 252 10
Otros intereses e ingresos asimilados 3.381 3.146
De empresas del grupo y asociadas 3.021 2.741
Otros intereses 360 405
Diferencias positivas de cambio 47673 1.392
Beneficios en enajenacién de inmovilizado material y cartera de control 113541 72485
Beneficio por operaciones con acciones propias 15 1315
Otros ingresos extraordinarios 7075 3.500

Las notas 1 a 20 de la memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2006.



Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2006

1. Actividad

La sociedad an6nima Espafiola Ebro Puleva, S.A, en adelante la Sociedad, es el resultado de la fusion por
absorcién por Azucarera Ebro Agricolas S.A. de Puleva SA. el 1 de enero de 2001. Con motivo de dicha
operacion se produjo el cambio de la denominacion social de Azucarera Ebro Agricolas, S.A. por la de Ebro
Puleva, SA.

El domicilio social actual se encuentra en Madrid (28046), Paseo de la Castellana, 20.
La sociedad tendra por objeto, tanto en los mercados espafioles como en los extranjeros:

a) La fabricacién, elaboracion, comercializacion, investigacion, exportacion e importacion de todo género
de productos alimenticios y dietéticos, ya sea para la alimentacion humana o la animal, asi como ener-
géticos, incluidos los derivados y residuos de todos ellos, y, en particular, de aztcar y productos destina-
dos a la agricultura, de productos lacteos, de arroz, de pasta y de cualquier tipo de productos de nutri-
cion, incluidas las dietas enterales para alimentacion clinica, asi como de férmulas, productos y
compuestos especiales de comercializacion farmacéutica, sanitaria o veterinaria, y de biocarburantes.

b) La produccién, explotacién y comercio de toda clase de bebidas, alimenticias, refrescantes e incluso
alcoholicas.

c) La explotacion de cuantos subproductos, servicios o aprovechamientos deriven de los expresados,
incluidas las camaras frigorificas, hielo, gases industriales, vapor, frio y energia.

d) La adquisicion, arrendamiento, creacion, instalacion, promocion, desarrollo y gestion de explotaciones
industriales, agricolas y ganaderas en los sectores de la alimentacion o nutricion y de las bebidas, incluso
alcohdlicas.

e) La realizacion de proyectos, instalaciones o cualquier forma de asistencia técnica a otras empresas de
tales sectores; la creacion, promocién, proteccion y explotacion de patentes, marcas y demas objetos
susceptibles de propiedad industrial.

f) Las actividades de formacion de personal, programacién o gestion informatica, inversion y rentabiliza-
cion de recursos, publicidad e imagen, transporte, distribucién y comercializacion que sean accesorias o
complementarias de las expresadas.

Las actividades integrantes del objeto social podran ser desarrolladas mediante la suscripcion o adquisicion
de acciones o participaciones de sociedades con objeto social idéntico o analogo.

Ebro Puleva, S.A. es la cabecera del grupo consolidado formado por ella misma y sus sociedades depen-
dientes y asociadas con las que ha presentado de forma separada las cuentas anuales consolidadas para
el ejercicio 2006, formuladas por los Administradores de Ebro Puleva, SA. con fecha 28 de febrero de
2.007. Este hecho debe tenerse en cuenta para valorar la posicién puramente coyuntural de fondo de
maniobra negativo al cierre del ejercicio en las cuentas anuales individuales de Ebro Puleva, S.A, que como
cabecera del grupo dispone de la financiacion que necesite a través de la aplicacion de la politica de divi-
dendos entre otras opciones.

Las principales magnitudes de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006, que han sido elabora-
das de acuerdo con lo establecido en la Disposicion Final Undécima de la Ley 62/2003 de 30 de diciem-
bre aplicando las Normas Internacionales de Informacion Financiera aprobadas por los Reglamentos de la
Comision Europea, son las siguientes:
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2006 (miles de euros)
Total activo 3.363.715
Patrimonio neto: 1.212.442
De la sociedad dominante 1.187.962
De los accionistas minoritarios 24.480
Ingresos 2.448.794
Resultado del ejercicio: 187.949
De la sociedad dominante 180.363
Accionistas minoritarios 7586

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Principios generales:

Las cuentas anuales adjuntas, obtenidas a partir de los registros contables, se presentan de acuerdo con el
Plan General de Contabilidad, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera
y de los resultados de la Sociedad.

Las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2006 (en adelante cuentas anuales del
ejercicio 2006), que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se hallan pendientes de
aprobacion por la correspondiente Junta General de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin
ninguna modificacion.

b) Operaciones societarias ejecutadas en los ejercicios 2006 y 2005 con efecto en las bases de
comparabilidad:

Durante los ejercicio 2006 y 2005, no se han producido operaciones corporativas que afecten a la compa-
rabilidad entre ambos.

No obstante, a continuacion se desglosan aquellas operaciones corporativas de ejercicios anteriores que
contengan informacion que sea de obligada inclusion en las cuentas anuales de los ejercicios posteriores.

b.1. Fusién por absorcion de Productos La Fallera, S.A.
Ver cuentas anuales de 2003

b.2. Disolucién de Azucarera Ebro Agricolas Gestion de Patrimonio, S.L. (GDP) con cesion de la
totalidad de sus activos y pasivos a Ebro Puleva, S.A.
Ver cuentas anuales de 2003

3. Propuesta de distribucion de resultados

La propuesta de distribucion del beneficio del ejercicio 2006 que el Consejo de Administracion de la
Sociedad presentara a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente (en miles de
euros):

A distribuir

Beneficio del ejercicio después de impuestos 103.326
Distribucion

A reserva de libre disposicion 47934
A dividendo (0.36 euros por accion) 55.392




4. Normas de valoraciéon

a) Gastos de establecimiento:
Los gastos de establecimiento se valoran por el importe efectivamente desembolsado y su amortizacion se
realiza de forma lineal en cinco afios.

b) Inmovilizaciones inmateriales:

Los elementos incluidos en el inmovilizado inmaterial figuran valorados por su precio de adquisicién o su
coste de produccion. La amortizacion del inmovilizado inmaterial se realiza, por regla general, en un periodo
de cinco afios desde la finalizacion del proyecto o desde el inicio de la utilizacion de las aplicaciones infor-
maticas, sin perjuicio de lo sefialado a continuacion.

En particular se aplican los siguientes criterios:

® Gastos de investigacion y desarrollo: Los gastos de investigacion y desarrollo sobre los que la
Sociedad tiene motivos fundados de éxito técnico y rentabilidad econémica se contabilizan, individuali-
zados por proyectos, por su precio de adquisicion o coste de produccion y se amortizan linealmente en
cuatro o cinco afios, salvo aquellos que por su pequefia cuantia se amortizan en un solo ejercicio.

@ Propiedad industrial (patentes y marcas): Se recogen bajo este concepto los gastos de investiga-
cion y desarrollo activados cuando se obtiene la correspondiente patente o similar. Adicionalmente se
incluyen en el coste de adquisicion, las nuevas marcas adquiridas a terceros. Su amortizacion se realiza
en funcion de su vida Util estimada que por regla general se considera entre cinco y diez afios.

® Aplicaciones informaticas: Se incluyen bajo este concepto los importes satisfechos por el acceso a la
propiedad o por el derecho al uso de programas informaticos asi como los costes incurridos en los pro-
gramas elaborados por la propia empresa, Unicamente en los casos en que se prevé que su utilizacion
abarcara varios ejercicios. Los gastos de mantenimiento de estas aplicaciones informaticas se imputan
directamente como gastos del ejercicio en que se producen. Su amortizacion se realiza en funcion de
su vida util estimada que por regla general se considera entre tres y cuatro afios.

En caso de que se detecten factores identificativos de obsolescencia a que pudieran estar afectos los inmo-
vilizados inmateriales, se dotan las oportunas provisiones por depreciacion.

c¢) Inmovilizaciones materiales:

Los bienes comprendidos en este epigrafe se valoran al precio de adquisicion o al coste de produccién. Los
costes de ampliacién, modernizacion o mejora que representan un aumento de la productividad, capacidad
o eficiencia, o un alargamiento de la vida til de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los corres-
pondientes bienes. Los gastos de conservacion y mantenimiento se cargan a la cuenta de pérdidas y ganan-
cias del ejercicio en que se incurren.

La amortizacion se calcula por el método lineal en funcién de la vida Util estimada de los respectivos bienes,
atendiendo a la depreciacion efectivamente sufrida por su funcionamiento, uso y disfrute, segun el siguien-
te detalle:

Coeficiente de amortizacion
Edificios 1,0 a 3,0%
Magquinaria, instalaciones y utillaje 2,0 a 8,0%
Mobiliario y enseres 10,0 a 25,0%
Elementos de transporte 55 a16,0%

En caso de que se detecten factores identificativos de obsolescencia a que pudieran estar afectos los inmo-
vilizados materiales, se dotan las oportunas provisiones por depreciacion.
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d) Inmovilizaciones financieras e inversiones financieras temporales:

Inversiones en sociedades participadas: Las inversiones en sociedades participadas se registran por
su coste de adquisicion, o su valor de mercado, el que sea menor. El valor de mercado se determina de
acuerdo al valor teérico contable de la participacion, obtenido a partir de los Ultimos estados financieros
disponibles de las entidades, corregido por el importe de las plusvalias tacitas existentes en el momen-
to de la adquisicién y que subsistan a la fecha de valoracion.

Estas plusvalias en la medida en que puedan ser absorbidas por el incremento anual de los valores teé-
ricos contables de las entidades participadas en un plazo de entre diez a veinte afios a partir de la adqui-
sicion de la participacion, no precisan sanearse. Con objeto de reconocer las minusvalias existentes, se
han constituido provisiones, que se presentan disminuyendo el saldo del epigrafe de inmovilizaciones
financieras.

Cartera de valores a largo plazo y a corto plazo: Los fondos constituidos en renta fija se valoran por
los importes netos entregados mas los intereses financieros devengados a la fecha de cierre del ejercicio.

Otros créditos: Se registran en el activo por el importe total de los derechos de cobro. La parte
financiera pendiente de devengo al cierre del ejercicio se registra como “Ingresos a distribuir en
varios ejercicios-otros ingresos”.

Participaciones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo: Se incluyen las inversiones rea-
lizadas en valores negociables a corto plazo, los cuales han sido contabilizados por su coste de adqui-
sicion, corregido por la correspondiente provision por depreciacion, cuando se produce una disminucion
del valor de los mismos. En el caso de inversiones en valores negociables con cotizacion oficial, estas
inversiones se valoran al menor de los 3 siguientes importes: coste de adquisicion, cotizacion media del
ultimo trimestre y cotizacion del dltimo dia del ejercicio. En el caso de que la cartera corresponda a
Sociedades del Grupo, para su valoracién se considera adicionalmente el valor teérico contable de los
titulos.

e) Créditos y deudas no comerciales y créditos a empresas del Grupo:

Los créditos no comerciales, tanto a corto como a largo plazo, se registran por el importe entregado. Los
cobros por intereses se consideran como ingreso en el ejercicio en que se devengan, siguiendo un criterio
financiero.

Se practican las correcciones valorativas que se estiman necesarias para provisionar el riesgo de insolvencia.

Las deudas no comerciales, tanto a corto como a largo plazo, se registran por su valor de reembolso. La
diferencia respecto de la cantidad recibida se amortiza anualmente siguiendo un criterio financiero.

Las cuentas de crédito se muestran por el importe dispuesto.

El importe correspondiente a efectos descontados figura, hasta su vencimiento, tanto en las cuentas de
deudores como en las de deudas con entidades de crédito a corto plazo.

f) Existencias:
Las existencias, en su caso, se valoran a su precio de adquisicion, aplicandose como método de valoracion
el del promedio ponderado.

El precio de adquisicion comprende el importe consignado en factura mas todos los gastos adicionales que
se producen hasta que los bienes se hallan en el almacén.

En aquellas circunstancias en que el valor de mercado o de reposicion de las existencias resulte inferior a
los indicados en el parrafo anterior, se practican correcciones valorativas, dotando las oportunas provisiones
por depreciacion.



g) Acciones propias:
Se valoran a su precio de adquisicion, corregido por la posible provisién calculada en dos tramos:

se registra contra resultados del ejercicio, la diferencia entre el precio de adquisicion y el precio de mercado
(el menor de la cotizacion del dltimo dia del periodo o la cotizacion media del dltimo trimestre).

por otra parte, se ajusta contra las Reservas para Acciones Propias (Ver Nota 10) la diferencia que pudie-
ra aparecer entre el valor asi obtenido y el valor teérico contable obtenido del balance de situacion.

h) Subvenciones:
Para la contabilizacion de las subvenciones recibidas, la Sociedad sigue los criterios siguientes:

1. Subvenciones de capital no reintegrables: Se valoran por el importe concedido y se imputan a resulta-
dos linealmente en un periodo de 10 afios, el cual equivale, aproximadamente, al periodo medio en el
cual se deprecian los activos financiados por dichas subvenciones.

2. Subvenciones de explotacion: Se abonan a Resultados en el momento de su concesion y/o cobro.

i) Compromisos de jubilacion y obligaciones similares:

Por aplicacion del Convenio Colectivo vigente y por acuerdos voluntarios, la Sociedad esta obligada a satis-
facer complementos anuales de diversa naturaleza y otros premios de permanencia y en su caso de jubi-
lacion al personal fijo jubilado a la edad reglamentaria o anticipadamente. En la actualidad, la Sociedad
Unicamente tiene contraidos estos posibles compromisos con algunos de sus empleados en activo.

La provision constituida para los premios de permanencia representa el valor actual, calculado mediante
estudios actuariales realizados por expertos independientes, de los posibles compromisos de pago futuros
contraidos por la Sociedad con este personal (ver Nota 12).

La provision para posibles compromisos de jubilacion y similares fue externalizada de acuerdo con la nor-
mativa vigente (ver Nota 12). A partir de dicha externalizacion, la sociedad tiene el compromiso de realizar
aportaciones anuales al fondo de jubilacién externalizado, por un importe anual estimado que no es signifi-
cativo para el conjunto de los empleados afectados.

Adicionalmente, la Sociedad concede a sus trabajadores determinados premios de jubilacion de caracter
voluntario y cuantia indeterminada. Dichos premios, de escasa significacion, se registran como gasto en el
momento que se hacen efectivos.

J) Gastos a distribuir en varios ejercicios:
Recoge, principalmente, gastos de formalizacion de deudas, que se imputan a resultados durante el plazo
de vencimiento de las correspondientes deudas de acuerdo con un plan financiero.

k) Otras provisiones para riesgos y gastos:
Se dota por los importes estimados al cierre del ejercicio para hacer frente a responsabilidades probables
o ciertas, procedentes de litigios en curso u obligaciones pendientes de cuantia indeterminada.

I) Clasificacién de las deudas entre corto y largo plazo:

Las deudas se clasifican en funcion de los vencimientos contados a partir de la fecha del balance de situa-
cién, considerando como deudas a corto plazo aquellas con vencimiento igual o inferior a 12 meses y como
deudas a largo plazo las de vencimiento superior a 12 meses. Los intereses derivados de las deudas son
recogidos en la cuenta de pérdidas y ganancias siguiendo el criterio de devengo.

m) Impuesto sobre Sociedades:
Ebro Puleva, S.A. tributa en Régimen de Tributacion Consolidada con determinadas Sociedades Espafiolas

del Grupo.

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades que se refleja en la cuenta de pérdidas y ganancias se calcula
en funcién del resultado econémico antes de impuestos, aumentado o disminuido, segun corresponda, por
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las diferencias permanentes con el resultado fiscal, entendiendo éste como la base imponible del citado
impuesto, y minorado por las bonificaciones y deducciones en la cuota, excluidas las retenciones y los pagos
a cuenta.

Las diferencias entre la cuota liquida del Impuesto sobre Sociedades y el gasto por dicho impuesto se regis-
tran como impuesto sobre beneficios anticipado o diferido, segun corresponda.

n) Conversion de saldos en moneda extranjera y operaciones con futuros:

Los saldos de las cuentas en moneda extranjera se valoran en euros a los tipos de cambio vigentes a la
fecha en que se perfeccionaron las transacciones correspondientes. Al cierre del ejercicio las cuentas a
cobrar y a pagar se actualizan al tipo de cambio de cierre, registrandose en la cuenta de pérdidas y ganan-
cias las pérdidas de cambio producidas y siendo diferidos al momento del cobro o pago los beneficios de
cambio, en su caso. La actualizacién al tipo de cambio se realiza por grupos semejantes de divisas y por
periodos homogéneos de vencimiento.

Los contratos a futuro sobre moneda extranjera, suscritos por la Sociedad para cubrir el riesgo de fluctua-
cion de tipo de cambio de sus flujos de tesoreria en divisa, son registrados extracontablemente hasta su
vencimiento, momento en que son aplicados a créditos y débitos, contabilizando entonces el resultado por
diferencia con el cambio correspondiente.

Al cierre del ejercicio, los tipos de cambio concertados en los contratos de futuro son comparados con los
vigentes a dicha fecha, procediendo a registrar una provision por riesgo de tipo de cambio en el caso de
que se ponga de manifiesto una pérdida por tal concepto, imputando su importe a resultados del ejercicio.

Por ultimo, en relacién con instrumentos de permutas financieras de interés -IRS-contratados en mercados
no organizados, la Sociedad utiliza estos instrumentos en operaciones de cobertura de sus posiciones patri-
moniales. Las operaciones existentes al 31 de diciembre de 2006 tienen la finalidad de eliminar o reducir
significativamente el riesgo de interés existente en posiciones patrimoniales, por lo que los beneficios o que-
brantos generados se registran en pérdidas y ganancias de forma simétrica a los ingresos o costes de los
elementos cubiertos (ver Nota 14).

i) Ingresos y gastos:

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la corrien-
te real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se
produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad Unicamente contabiliza los beneficios realiza-
dos a la fecha del cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles y las pérdidas, aun las eventuales,
se contabilizan tan pronto son conocidos.

0) Informacion de aspectos medioambientales:

Son considerados gastos medioambientales los importes devengados, de las actividades medioambientales
realizadas o que deban realizarse, para la gestion de los efectos medioambientales de las operaciones de
la Sociedad, asi como los derivados de los compromisos medioambientales.

Se consideran como inversiones los elementos incorporados al patrimonio de la Sociedad con el objeto de
ser utilizados de forma duradera en su actividad, cuya finalidad principal sea la minimizacién del impacto
medioambiental y la proteccién y mejora del medio ambiente, incluyendo la reduccién o eliminacion de la
contaminacion futura de las operaciones de la Sociedad. A efectos de registro contable de estos activos, se
tiene en cuenta lo establecido para los elementos de inmovilizado material.



5. Inmovilizaciones inmateriales

La composicion de las inmovilizaciones inmateriales al 31 de diciembre de 2006, junto con el movimiento
del ejercicio, es la siguiente (en miles de euros):

VALORES BRUTOS

31-12-05 Aumentos Disminuc. Traspasos 31-12-06
Prop. Industrial - Patentes y Marcas 12.210 — - — 12.210
Aplicaciones informaticas 94 - - - 94
Inmovilizado inmaterial en curso 0 0
Total 12.304 0 0 0 12.304

AMORTIZACION ACUMULADA

31-12-05 Aumentos Disminuc. Traspasos 31-12-06

Prop. Industrial - Patentes y Marcas 4.840 932 - - 5.772

Aplicaciones informaticas 94 — — — 94

Total 4.934 932 0 0 5.866
PROVISIONES

Provisiones para inmovilizado 3.000 — — — 3.000

Total inmovilizaciones inmateriales netas 4.370 (932) 0 0 3.438

Al 31 de diciembre de 2006 existen patentes y marcas completamente amortizadas por importe de 3.054 miles

de euros. La provision corresponde al posible deterioro de una de las marcas.

6. Inmovilizaciones materiales

La composicion de las inmovilizaciones materiales al 31 de diciembre de 2006, junto con el movimiento del
ejercicio, es la siguiente (en miles de euros):

VALORES BRUTOS

31-12-05 Aumentos Disminuc. Traspasos 31-12-06
Terrenos y construcciones 23.920 - (4.264) - 19.656
Instalaciones técnicas y maquinaria 960 117 — - 1.077
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 533 238 - - 771
Otro inmovilizado 243 45 - - 288
Inmovilizado en curso 0 244 (244) — 0
Total 25.656 644 (4.508) 0 21.792

AMORTIZACION ACUMULADA

31-12-05 Aumentos Disminuc. Traspasos 31-12-06
Construcciones 2.958 127 (634) — 2.451
Instalaciones técnicas y maquinaria 179 79 - - 258
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 281 27 - - 308
Otro inmovilizado 160 58 — - 213
Total 3.578 286 (634) 0 3.230
PROVISIONES
Provisiones para inmovilizado 164 — (164) - 0
Total inmovilizaciones materiales netas 21914 358 (3.710) 0 18.562

Las disminuciones corresponden a ventas a terceros de inmuebles. En este sentido, uno de los contratos
de venta, firmado a finales del ejercicio y que ha generado una plusvalia por importe de 28 millones de euros
antes de impuestos, estaba sujeto a la firma del convenio urbanistico con el Ayuntamiento de Alagén
(zaragoza), convenio que fue aprobado por el pleno del Ayuntamiento el 30 de noviembre de 2006. Esta
firma se ha producido en enero de 2007.

Adicionalmente, de acuerdo con este contrato de venta de los terrenos de Alagoén, una vez aprobado y
firmado por el Ayuntamiento de esta localidad el convenio urbanistico, queda pendiente de ser ratificado por
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el 6rgano competente de la Comunidad Auténoma de Aragén. Los Administradores de la sociedad consi-
deran que la mencionada ratificacién se producird sin problema alguno en un plazo corto de tiempo.
En enero de 2007 la sociedad ha avalado a través de entidades financieras los cobros realizados de los
compradores de estos terrenos por importe de 6.000 miles de euros.

Por otro lado, la Sociedad sigue la politica de contratar pélizas de seguro para cubrir los riesgos a los que
estan sujetas sus Inmovilizaciones materiales.

Los importes de los bienes totalmente amortizados integrados en las Inmovilizaciones materiales al 31 de
diciembre de 2006 son los siguientes (en miles de euros):

Total
Edificios 83
Instalaciones técnicas y maquinaria 180
Otras instal., utillaje y mobiliario 185
Otro inmovilizado 182

Al cierre del ejercicio no existen compromisos firmes de compra de nuevos elementos para el inmovilizado
material por importes significativos.

7. Inmovilizaciones financieras e inversiones financieras
temporales

La composicion del epigrafe de inmovilizaciones financieras del balance de situacion y su movimiento en el
ejercicio ha sido el siguiente (en miles de euros):

Saldo al Saldo al

Concepto 31-12-05 Aumentos Disminuc. Traspasos 31-12-06
Participaciones en empresas del grupo 1.549.760 286.989 (75.375) 1.761.374
Créditos a empresas del grupo 97.218 20.856 118.074
Participaciones en empresas asociadas 16.901 1.400 18.301
Créditos a empresas asociadas 2.621 183 2.804
Otros créditos 1121 (2.120) 1
Depésitos y fianzas a largo plazo 73 73
Impuesto anticipado a largo plazo (*) 25.410 (13.037) 12.373
1.693.104 309.428 (89.532) 0 1.913.000
Provisiones (7.317) (1.787) 5.470 (3.634)
Total inmovilizaciones financieras 1.685.787 307641 (84.062) 0 1.909.366

(*) Ver nota 15.6

a) Participaciones en empresas del grupo:
Los aumentos y disminuciones del ejercicio corresponden principalmente a:

1. Aumento de 286.989 miles de euros, de la inversion en la adquisicion del 100% del Grupo New World
Pasta Company (USA).

2. Disminucién de 68542 miles de euros, de la venta de la parte de la inversion en el Grupo Riviana corres-
pondiente a sus negocios en Centroamérica. La participacion vendida por Ebro Puleva, S.A. equivale al
25% del capital social de Riviana Inc (USA). Sin embargo, el Grupo Ebro Puleva sigue teniendo el 100%
de Riviana, Inc, dado que el mencionado 25% de Riviana ha sido vendido por Ebro Puleva, SA. a las 2
sociedades de Centroamérica, que a su vez son las que han vendido sus negocios a terceros ajenos al
grupo, pero que siguen siendo filiales 100% de Riviana.

3. Disminucién de 5.373 miles de euros, de la venta en bolsa durante los primeros cinco meses de
2006 de 7.749.246 acciones de Puleva Biotech, S.A. equivalente al 13,43% del capital social de dicha
Sociedad.



4. Disminucion de 1242 miles de euros, de la venta del 100% de la filial francesa Rizeire Franco
Americana, S.A.. Esta participacion ha sido vendida a Panzani SAS (otra sociedad francesa también filial
100% de Ebro Puleva, S.A).

5. Disminuciéon de 218 miles de euros, de la liquidacion total de la sociedad francesa filial 100% SCI
Bidassoa.

b) Participaciones y créditos a empresas asociadas:

La Unica inversion que figura como Asociada es la participacion en Biocarburantes de Castilla y Leon,
S.A. El aumento de 1.400 miles de euros en esta participacion en empresas asociadas corresponde a la
inversion adicional en dicha Sociedad por ampliacion de capital (sin variar el porcentaje de participacion
que sigue siendo del 50%). Adicionalmente, al cierre de 2006, Unicamente queda pendiente un contra-
to de crédito participativo concedido en 2004 por los dos accionistas a Biocarburantes de Castillay Leon,
S.A Este préstamo no tiene vencimiento predeterminado y tiene una tasa de interés del Euribor mas 2
puntos.

c) Créditos a empresas del grupo a largo plazo:

Del saldo al 31 de diciembre de 2006 de créditos a empresas del grupo (ver Nota 9), las partidas mas
significativas corresponden: al concedido en 2005 y ampliado en 2006 a Panzani SAS que no tiene un
vencimiento determinado e intereses a razon del Euribor a 3 meses mas 0,4% anual, y al concedido en
2001 a Beira Terrace Ltda,, sociedad portuguesa dependiente 100%, para la compra de inmuebles en
Portugal, que no tiene un vencimiento determinado e intereses a razon del Euribor a 3 meses mas 0,2%
anual.

d) Provisiones:

Las disminuciones en las provisiones corresponden, basicamente, a la reversion a la cuenta de resulta-
dos de la provision de Puleva Biotech, S.A. y Lactimilk, S.L. y los aumentos corresponden a las dotacio-
nes de provisiones de las inversiones en Biocarburantes de Castilla y Ledn, S.A, Lince Insurance, Ltd. y
Beira Terrace, S.L..

e) Inversiones financieras temporales:
El Gnico movimiento significativo habido durante el ejercicio 2006 en estas cuentas corresponde a la

cancelacion total del crédito a corto plazo de 15.000 miles de euros con una de las empresas del grupo.

Las participaciones directas de Ebro Puleva, S.A. en sociedades del Grupo y Asociadas se presentan en la
siguiente tabla (en miles de euros):

2006 INFORME ANUAL
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INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

() (2)
% Capital y Resultado

Sociedades dependientes y asociadas Participacion Domicilio reservas 2006

Azucarera Ebro S.L. (Grupo) 100,00% Madrid (Espafia) 464.858 12.812
Dosbio 2010, S.L. (antes Balmes 103) 100,00% Madrid (Espafia) 12.362 (154)
Fincas e Inversiones Ebro, S.A. 100,00% Madrid (Espafia) 11.953 166
Arotz Foods, S.A. (antes CATESA) 99,94% Madrid (Espafia) 24.864 15.395
Puleva Food, S.L. (Grupo) 100,00% Granada (Espafia) 237.394 24135
Lactimilk, S.A. (Grupo) 100,00% Granada (Espafia) 9.001 3.306
Herba Foods S.L. 100,00% Madrid (Espafia) 86.117 (4.179)
Herba Ricemills S.L 100,00% Madrid (Espafia) 68.700 4.001
Herba Nutricion S.L 100,00% Madrid (Espafia) (1.568) 9.121
Puleva Biotech, S.A. 63,80% Granada (Espafia) 31.110 3.256
Jiloca Industrial, S.A. 60,00% Teruel (Espafa) 2412 332
Biocarburantes de Castilla y Ledn, S.A. 50,00% Salamanca (Espafia) 37988 (3.121)
Beira Terrace Soc.de Construges 100,00% Oporto (Portugal) 61 (290)
Riceland, Ltda. (*) 20,00% Budapest (Hungria) 1.248 (25)
Riviana Foods Inc (Grupo) (**) 75,00% Houston (Texas-USA) 313.700 70.319
Panzani, SAS (Grupo) (Panzani) 100,00% Lyon (Francia) 460.704 24.230
New World Pasta Comp. (Grupo) (NWP) 100,00% Harrisburg (USA) 271.788 13.964
Lince Insurance Ltd. 100,00% Dublin (irlanda) 2.952 (631)

INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

Dividendo Cierre
entregado ultimas Provision

Sociedades dependientes y asociadas en 2006 Actividad CCAA Inversion (b)

Azucarera Ebro S.L. (Grupo) (12.000) Fabricacion y comercializacion de azdcar 31.12.06 411.594 —
Dosbio 2010, S.L. (antes Balmes 103) — Explotacion agricola 31.12.06 10.983 —
Fincas e Inversiones Ebro, S.A. — Inmobiliaria 31.12.06 4.926 —
Arotz Foods, S.A. (antes CATESA) - Conservas vegetales 31.12.06 22.849 -
Puleva Food, S.L. (Grupo) (14.192) Elaboracion productos lacteos 31.12.06 180.612 —
Lactimilk, S.A. (Grupo) — Elaboracion productos lacteos 31.12.06 10.292 —
Herba Foods S.L. — Gestion de inversiones 31.12.06 50.676 —
Herba Ricemills S.L — Produccién y comercializacion de arroz 31.12.06 69.078 —
Herba Nutricién S.L (5.837) Produccién y comercializacién de arroz 31.12.06 526 —
Puleva Biotech, S.A. - Desarrollo y comercializaciéon nuevos productos 31.12.06 25.526 —
Jiloca Industrial, S.A. — Produccién abonos organicos 31.12.06 274 —
Biocarburantes de Castillay Ledn, S.A. — Fabricacion bioetanol 31.12.06 18.301 (866)
Beira Terrace Soc.de Construces — Inmobiliaria 31.12.06 1.360 (1.589)
Riceland, Ltda. (*) — Produccién y comercializacion de arroz 31.12.06 598 —
Riviana Foods Inc (Grupo) (**) — Produccién y comercializacion de arroz 31.12.06 240.753 -
Panzani, SAS (Grupo) (Panzani) - Produccién y comerc. de pasta y salsas 31.12.06 440.838 —
New World Pasta Comp. (Grupo) (NWP) — Produccién y comerc. de pasta y salsas 31.12.06 286.989 —
Lince Insurance Ltd. — Actividad de seguros 31.12.06 3.500 (1.179)
Total (32.029) 1.779.675 (3.634)

(a) Cuando a continuacion del nombre de la Sociedad dependiente figura “(Grupo)” los datos relativos al capital, reservas y resultados corresponden a los datos consolidados de dicha Sociedad y

sus propias sociedades dependientes y asociadas, antes del dividendo entregado en 2006. Para homogeneizar la informacion presentada de las distintas Sociedades o Grupos, los datos de capital,
reservas y resultados son los obtenidos de la aplicacion de normas internacionales de informacion financiera adoptadas por la Unién Europea.
(b) No obstante lo indicado en el parrafo (a) anterior, para el calculo de las posibles provisiones se han tomado los fondos propios de las sociedades ajustados a principios de contabilidad

generalmente aceptados en Espafia.

(*) Ebro Puleva, SA. tiene el 100% de esta Sociedad, directamente un 20% e indirectamente a través de Herba Foods, S.L. el otro 80%.

(**) Ebro Puleva, SA. tiene el 100% de esta Sociedad, directamente un 75% e indirectamente a través de filiales 100% de la propia Riviana el otro 25%.

Puleva Biotech cotiza en bolsa desde el 17 de diciembre de 2001. La cotizacion media del Gltimo trimestre
y del dltimo dia del aflo 2006 fue 2,55 y 2,33 euros, respectivamente, por accion.



8. Gastos a distribuir en varios ejercicios

Los movimientos del ejercicio han sido los siguientes (en miles de euros):

Saldo a Amortizac. Saldo a
31-12-05 Aumentos Disminuciones del ejercicio 31-12-06
Gastos formalizacién deudas 3.102 (687) 2.415

9. Cuentas con empresas del grupo y asociadas

Durante el ejercicio, las principales operaciones realizadas por la Sociedad con sociedades del Grupo y
Asociadas han sido las siguientes (en miles de euros):

Sociedades Sociedades

Grupo Asociadas
Servicios exteriores 632 -
Gastos de personal 309 -
Gastos financieros 5.830 —
Total compras y gastos 6.771 0
Otros Ingresos de explotacion 6.837 —
Ingresos financieros 2.763 258
Ingresos por dividendos recibidos 32.029 —
Total ventas e ingresos 41.629 258

Los saldos de Ebro Puleva, S.A. con las sociedades del Grupo al 31 de diciembre de 2006 son los siguien-

tes (en miles de euros):

Créditos a Empresas Saldos acreedores con

Saldos con empresas del del Grupo empresas del grupo
Empresas del Grupo Grupo a largo plazo deudoras A largo plazo A corto plazo
Panzani SAS 106.404 117 1)
Beira Terrace, Ltda. 9.555
Azucarera Ebro, S.L. 6.800 (127500) (377)
Herba Foods, S.L. 29 (12)
Dosbio 2010, S.L. 4 (12.260) (83)
Herba Ricemills, S.L. 844 (840)
Herba Nutricion, S. L. 620
Mundi Riz 19
Fincas e inversiones Ebro, S.A. 2115 93
Compafifa Agricola de Tenerife, S.A. 206 (33.186) (1.216)
Puleva Biotech, S.A. (7.405)
Puleva Foods, S.L. (Grupo) 2.487 (10.000) (2.723)
Lactimilk, S.L. (Grupo) 26 (156)
Grupo Riviana (Centro América) 353 (24.321)
NWP 133 (1)

118.074 11.731 (190.351) (28.730)

Los créditos acreedores a largo plazo no tienen vencimiento determinado.

La Sociedad tiene suscrito un contrato de cuenta corriente mercantil con la mayoria de sus sociedades
dependientes espafiolas y extranjeras, que garantiza a las mismas la cobertura de todas sus necesidades
de financiacion y, en su caso, la retribucion de sus excedentes de tesoreria, todo ello como norma general
a tipos de interés de mercado.
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El importe y movimientos en las cuentas de capital y reservas han sido los siguientes (en miles de euros):

Distribucion Resultado Reserva
Saldo a resultados ejercicio Acciones Saldo a
31-12-05 2005 2006 Propias 31-12-06
Capital 92.319 92.319
Prima de Emision ShLEEE 34.333
Reserva de revalorizacion 3.169 3.169
Otras Reservas: 625.497 89.119 0 0 714616
Reserva legal 18.464 18.464
Reservas para acciones propias 1 1
Otras reservas 607.032 89.119 696.151
Pérdidas y Ganancias 141.428 (141.428) 103.326 103.326
896.746 (52.309) 103.326 0 947763

Al 31 de diciembre de 2006 el capital social estaba representado por 153.865.392 acciones al porta-
dor de 0,60 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, que cotizan en las
bolsas de valores espafiolas.

Segun datos de la Comision Nacional del Mercado de Valores, la participacion total, tanto directa como
indirecta, en el capital de Ebro Puleva, S.A, de sociedades que superan el 5% del capital a 31 de diciem-
bre de 2006, son: Instituto Hispanico del Arroz, SA. el 12,399% (directamente el 7399% e indirecta-
mente el 5% a través de Hispafoods Invest, S.L.), Alimentos y Aceites, SA. el 8,446%, Caja de Ahorros
de Salamanca y Soria el 6,01%, Grupo Caja Espafia el 5,037%, Corporacién Econémica DAMM, S.A. el
5011%, y Casa Grande de Cartagena, S.L. el 5,00%.

En relacion con la prima de emision, el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite
expresamente la utilizacion del saldo de la prima de emision para ampliar el capital social y no estable-
ce restriccion especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

Asimismo, las sociedades que obtengan en el ejercicio econémico beneficios deberan dotar el 10% del
beneficio neto del ejercicio a la reserva legal, hasta que dicha reserva alcance el 20% del capital social. La
reserva legal no podra distribuirse salvo en caso de disolucién pero podra utilizarse para compensar pérdi-
das siempre que no existan otras reservas disponibles y para aumentar el capital por la parte que exceda
del 10% del capital ya aumentado. Al 31 de diciembre de 2006 la reserva legal esta dotada al 100%.

Como consecuencia de las actualizaciones llevadas a cabo en su dia por Sociedad General Azucarera de
Espafia, SA. y por Puleva SA. al amparo del Real Decreto Ley 7/96 de 7 de junio, se registraron reser-
vas de revalorizacion por un importe de 21.767 miles de euros, de los que una vez realizada en 2001 la
segregacion de rama de actividad azucarera y en 2003 la disolucion de GDP, quedan en el balance de la
Sociedad un importe de 3.169 miles de euros. Dicho saldo podra destinarse, sin devengo de impuestos,
a eliminar los resultados contables negativos, tanto los acumulados de ejercicios anteriores como los del
propio ejercicio, o los que puedan producirse en el futuro y a ampliacion del capital social. A partir de 1
de abril del afio 2007 podra destinarse a reservas de libre disposicion, siempre que la plusvalia moneta-
ria haya sido realizada. Se entendera realizada la plusvalia en la parte correspondiente a la amortizacion
contablemente practicada o cuando los elementos patrimoniales actualizados hayan sido transmitidos o
dados de baja en los libros de contabilidad. Si se dispusiera del saldo de esta cuenta en forma distinta a
la prevista en el Real Decreto-Ley 7/1996, dicho saldo pasaria a estar sujeto a tributacion.

Durante el afio 2006, la Sociedad ha efectuado compras y ventas de acciones propias al amparo de la auto-
rizacion concedida por la Junta General celebrada el 5 de abril de 2006, habiéndose notificado a la Comision
Nacional del Mercado de Valores de acuerdo con la normativa en vigor. En este ejercicio se han efectuado
compras de 80.000 acciones y ventas de 80.000 acciones. Al finalizar el ejercicio 2006 la Sociedad tiene
en autocartera 231 acciones que corresponden al 0,0002% de su capital, habiéndose dotado la reserva obli-
gatoria para acciones propias. De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, se
ha constituido una reserva indisponible equivalente al importe de las acciones propias en cartera. Esta reser-
va serd de libre disposicion cuando desaparezcan las circunstancias que han obligado a su constitucion. Al
cierre del ejercicio 2006 no esta establecido un destino concreto para estas acciones propias.



11. Ingresos a distribuir en varios ejercicios

Dentro de ésta rubrica, el movimiento en el ejercicio ha sido el siguiente (en miles de euros):

Saldo a Amortizac. Saldo a
31-12-05 Aumentos Disminuciones Del ejercicio 31-12-06
Otros ingresos diferidos 174 (174) 0

12. Provisiones para jubilaciones y similares

Tal y como se sefiala en la Nota 4.i), los empleados de Ebro Puleva, S.A. son beneficiarios de diversos com-
plementos anuales de diversa naturaleza y otros premios de permanencia y en su caso de jubilacion
constituidos anteriormente en un fondo interno de la Sociedad. Como consecuencia de la filializacion en
2001 de la actividad azucar, la Sociedad solo tiene contraidos estos posibles compromisos con algunos de
sus empleados en activo.

Durante 2002 se procedio a la formalizacion definitiva de la externalizacion de los posibles compromisos por
jubilaciones de acuerdo con lo establecido en la disposicién adicional vigesimoquinta de la Ley 14/2000.

Las hipotesis bésicas utilizadas en el Ultimo estudio actuarial, realizado con efecto de 31 de diciembre de
2006, han sido las siguientes:

a) Mortalidad y supervivencia. Tablas PERM/F 2.000P.

b) Evolucion de salarios. Se ha supuesto un incremento anual acumulativo del 3%.

c) Evolucion del I.P.C. Se ha considerado equivalente al 2,5% anual.

d) Evolucion de las bases de cotizacion de la Seguridad Social. Se ha considerado igual al I.P.C.

e) Evolucion pension maxima de Seguridad Social. Se ha establecido un crecimiento de la pension maxi-
ma de Seguridad Social de un 2,5% anual acumulativo.

Con fecha 17 de julio de 2001 Azucarera Ebro, S.L, filial 100% de Ebro Puleva, S.A. firm6 con una Compafiia
Aseguradora un contrato marco regulador de las condiciones técnicas, econdémicas y juridicas a aplicar a las
pdlizas en que se instrumentaron en el afio 2002 los posibles compromisos por jubilaciones asumidos con el
personal procedente de Azucarera Ebro Agricolas, S.A. Este contrato marco ha permitido concertar con la
Aseguradora un plan de financiacion a 10 afios, cuyo primer pago a cuenta se hizo en la citada fecha de 17
de julio de 2001, con un tipo de interés del 6,7% igual al garantizado durante los primeros 40 afios para las
provisiones matematicas constituidas con base a las primas del citado plan de financiacion.

Por tanto, los posibles compromisos de Ebro Puleva, S.A. quedaron incluidos en el mencionado contrato
marco y como consecuencia, contablemente se produjo la baja de estas provisiones ya en el ejercicio 2001.
A partir de 2002, la sociedad se ha obligado a realizar aportaciones complementarias anuales a los
compromisos de jubilacién externalizados, por un importe anual estimado que no es significativo para el con-
junto de los empleados afectados.

Por otro lado, la provision constituida y registrada en balance al 31 de diciembre de 2006 por importe de
281 miles de euros para los premios de permanencia representa el valor actual, calculado mediante estudios
actuariales realizados por expertos independientes, de los posibles compromisos de pago futuros contrai-
dos por la Sociedad con este personal. Las hipétesis actuariales utilizadas son practicamente las mismas
que las mencionadas anteriormente para los posibles compromisos de jubilacion, pero con una tasa de interés
de calculo del 3,98% anual.
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13. Otras provisiones
Durante 2006 se han producido los siguientes movimientos (en miles de euros):

Para otras provisiones
de riesgos y gastos

Saldo a 31 de diciembre de 2005 5.552
Dotaciones 2.206
Exceso de provisiones a ingresos (5.493)
Saldo a 31 de diciembre de 2006 2.265

El saldo al 31 de diciembre de 2006 que presenta esta cuenta corresponde basicamente a provisiones para
determinadas contingencias y otras reclamaciones para las que los Administradores de la Sociedad estiman
que de su resolucion final no se derivaran pasivos adicionales significativos.

14. Deudas con entidades de crédito

El desglose de las partidas que componen las deudas con entidades de crédito a largo y corto plazo son los
siguientes (en miles de euros):

Largo plazo Corto plazo
Créditos bancarios a largo dispuestos en euros 213.000 71.000
Créditos bancarios a largo dispuestos en délares USA 478.360 -
Lineas de pdlizas de créditos en euros a corto - 58
Intereses devengados, no vencidos — 4.350
Total 691.360 75.408

Los créditos bancarios a largo plazo han financiado las inversiones de Riviana Inc (2004), Panzani SAS
(2005) y New Word Pasta Company (2006). Estos créditos a largo plazo estan garantizados por las
Sociedades Dependientes Azucarera Ebro, S.L, Puleva Foods, S.L, Herba Food, S.L, Herba Ricemills, SL.y
Panzani SAS, y corresponden a:

® Contrato de préstamo sindicado formalizado en noviembre de 2004, y mediante novacion de mayo de
2005 y nueva novacion de noviembre de 2006, por importe de 2879 millones de euros, de los que ahora
quedan 284 millones de euros, cuyo principal sera amortizado en 8 cuotas semestrales de 35,5 millo-
nes de euros a partir de mayo de 2007. El tipo de interés anual aplicable al préstamo en euros esta refe-
renciado al EURIBOR 1, 3, 6 0 12 meses més un diferencial de mercado.

® Contrato de préstamo sindicado formalizado en mayo de 2005 por importe de 440 millones de délares
USA y novacién de noviembre de 2006, cuyo principal sera amortizado en 6 cuotas semestrales de
73,33 millones de doélares a partir de octubre de 2011. El tipo de interés anual aplicable al préstamo en
dolares esta referenciado al LIBOR 1, 3, 6 0 12 meses mas un diferencial de mercado.

® Contrato de préstamo bilateral formalizado en noviembre de 2006 por importe de 190 millones de déla-
res USA, cuyo principal sera amortizado en 4 cuotas semestrales de 475 millones de délares a partir de
mayo de 2015. El tipo de interés anual aplicable al préstamo en ddlares esta referenciado al LIBOR 1,
3,6 0 12 meses mas un diferencial de mercado.

Al cierre del ejercicio 2006, continlia suscrito un IRS para el préstamo en euros, equivalente para un nomi-
nal de 75 millones de euros, con un “collar” cuyo rango es entre 3% y 4,9% y un “knok-in" al 2,5%.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2006, la sociedad posee facilidades crediticias en bancos por un
limite de 29 millones de euros formalizadas en polizas con garantia personal, teniendo dispuesto un total de
58 miles de euros. El tipo de interés medio anual de estas deudas, excluyendo los préstamos a largo plazo,
es el EURIBOR 3 meses mas un diferencial de mercado del 0,3% de media.



Asimismo, existen lineas de emision de avales y otras garantias bancarias a favor de la compafiia, por
importe total de 4.000 miles de euros, siendo el saldo dispuesto por dichos conceptos al 31 de diciem-
bre de 2006 de 3.959 miles de euros. Ademas, se ha formalizado aval bancario por importe de 5.160
miles de dolares USA (3.918 miles de euros) para cubrir las garantias dadas al comprador en la venta
del negocio de Guatemala. Esta garantia cubre posibles contingencias que pudieran surgir en el nego-
cio vendido, cuyo origen fuera anterior a la fecha de venta, y durante los préximos tres afios (hasta 10
de agosto de 2009).

El calendario de vencimientos de los créditos bancarios a largo plazo es como sigue:

Vencimiento 2007 71.000 miles de euros

Vencimiento 2008 71.000 miles de euros

Vencimiento 2009 71.000 miles de euros

Vencimiento 2010 71.000 miles de euros

Vencimiento 2011 73.333 miles de US$ (55.682 miles de euros al 31-12-06)
Vencimiento 2012 a 2016 556.667 miles de US$ (422.678 miles de euros al 31-12-06)

15. Situacion fiscal

15.1. El Grupo fiscal en régimen de declaracion consolidada esta formado en 2006 por:

Ebro Puleva, S.A. (Sociedad cabecera del grupo fiscal)

Fincas e Inversiones Ebro, SA.

Azucarera Ebro, S.L. (Grupo)

Dosbio 2010, S.L. (antes Balmes 103 Gestion de Patrimonio, S.L.)
Arotz Foods, SA. (antes Compaiiia Agricola de Tenerife, S A-CATESA)
Puleva Food, S.L. (grupo)

Lactimilk, S.A. (grupo)

Herba Foods, S.L.

Herba Ricemills, S.L (grupo)

Herba Nutricion, S.L

Fallera Nutricion, S. L.

15.2. La conciliacién de la diferencia existente entre el resultado contable del ejercicio con la base impo-
nible individual de Ebro Puleva, S.A. del Impuesto sobre Sociedades al 31 de diciembre de 2006, es la
siguiente (en miles de euros):

Resultado contable antes de impuestos 146.276
Aumentos Disminuciones

Diferencias permanentes 1.058 70.359 (69.301)

Diferencias permanentes de ajustes de consolidacion fiscal 0 36.109 (36.109)

Resultado contable ajustado 40.866

Diferencias temporales con origen en el ejercicio 0 0 0

Diferencias temporales con origen en otros ejercicios 6.566 5.968 598

Resultado fiscal (base imponible) de la Sociedad 41.464

Total base imponible de Ebro Puleva, S.A. 41.464
Devengado A cobrar Diferido Anticipado

Impuesto de Sociedades cuota (35%) 14.303 (14.512) 2.298 (2.089)

Cuota liquida positiva 14.303 (14.512) 2.298 (2.089)

Deducciones de la cuota (15.622) 15.622

Impuesto de sociedades 2006 (1.319) 1.110 2.298 (2.089)

Impuesto de Establecimiento Permanente 0

Regularizacién de impuesto de 2005 391

Regularizacion tipo de gravamen 1.850

Regularizacién impuesto diferido 10.838

Actas fiscales derivadas de la inspeccion 31.190

Total impuesto de sociedades 42,950
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La conciliacion de la cuota liquida del impuesto de sociedades de Ebro Puleva, S.A. con la cuota liquida total
a pagar derivada de la integracion de todas las cuotas de las sociedades del grupo fiscal, es la siguiente:

Miles de euros
Cuota liquida resultante de Ebro Puleva, S.A. 1.110
Pagos a cuenta realizados durante el ejercicio 19.592
Retenciones 135
Cuota liquida del resto de sociedades del grupo fiscal (18.723)
Deuda a cobrar (pagar) del Grupo Fiscal 2114

15.3. El detalle de las diferencias temporales de Ebro Puleva, S.A. es el siguiente (en miles de euros):

Aumentos Importe
Aplicacion criterio de cobros a efectos fiscales en venta de inmovilizado 6.566
Otros aumentos =
Total 6.566
Disminuciones

Gasto por amortizacion fiscal del Fondo de Comercio (2.007)
Aplicacion provisiones varias (885)
Reversion de provisiones no aplicadas (2.912)
Otras disminuciones (164)
Total (5.968)

15.4. El detalle de las diferencias permanentes de Ebro Puleva, S.A, es el siguiente (en miles de euros):

Aumentos Importe
Sanciones y multas 784
Donaciones 236
Otros gastos no deducibles 38
Total 1.058
Disminuciones

Ajustes por dividendos de filiales del grupo fiscal (32.029)
Reversion de provisiones de inversiones en filiales (7.820)
Beneficio exento en venta de participaciones de filiales extranjeras (47.864)
Amortizacion a efectos fiscales de fondos de comercio (18.755)
Total (106.468)

155. En Ebro Puleva, SA. las deducciones de la cuota corresponden principalmente a reinversiones de
plusvalias en ventas de inmovilizados. El importe comprometido de reinversiones para tener derecho a la
deduccion fiscal por reinversion de las plusvalias generadas en 2006 ha ascendido a 76,3 millones de
euros, cantidad ya reinvertida por el Grupo fiscal en el propio 2006 (87, 65, 25 y 33,6 millones de euros,
respectivamente, en 2005, 2004, 2003 y 2002, cantidades que ya fueron reinvertidas por el Grupo fiscal
en cada uno de los ejercicios mencionados). Asimismo, se han cumplido el resto de requisitos para poder
aplicar estas deducciones.

15.6. El movimiento producido en el ejercicio en el impuesto anticipado y diferido de Ebro Puleva, S.A. ha
sido el siguiente (en miles de euros):

Impuesto anticipado Importe
Saldo al 31 de diciembre de 2005 25410
Regularizaciones por cambio de tipo de gravamen (1.916)
Regularizaciones por actas de inspeccion fiscal (9.032)
Aplicacion provisiones varias (309)
Reversion de provisiones no aplicadas (1.078)
Gasto por amortizacion fiscal del Fondo de Comercio (702)
Saldo al 31 de diciembre de 2006 12.373




Impuesto diferido Importe
Saldo al 31 de diciembre de 2005 2.762
Regularizaciones por cambio de tipo de gravamen (66)

Regularizacién impuesto diferido por amortiz. del fondo de comercio fiscal 10.838
Aplicacion criterio de cobros a efectos fiscales en venta de inmovilizado (2.298)
Saldo al 31 de diciembre de 2006 11.236

15.7. Con fecha 11 de febrero de 2005 le fue comunicado a la Sociedad el inicio de las diligencias para la
inspeccion fiscal de Arrocerias Herba, S.A. de los ejercicios 1999, 2000 y 2001 para el impuesto sobre
sociedades y 2001 para el resto de impuestos. El 14 de febrero de 2005 la Agencia Tributaria notifico a
todas las Sociedades del Grupo Fiscal Ebro Puleva, S.A. (entre 25 y 30 sociedades segun los ejercicios), el
inicio de las actuaciones de inspeccion de los ejercicios 1999 a 2003 (cinco periodos), ambos inclusive,
para el Impuesto sobre Sociedades y de los ejercicios 2001 a 2003, ambos inclusive, para el resto de los
impuestos. En enero de 2006, le fue comunicada a la Sociedad la prorroga de actuaciones por otros
12 meses.

En noviembre de 2006 han sido firmadas las Actas previas de liquidacion, que fueron ratificadas en firme
en diciembre. El resumen de las Actas firmadas es el siguiente:

Actas firmadas

Miles de euros En conformidad En disconformidad Total
Cuota 20.980 2.769 23.749
Intereses 3.508 842 4.350
Sanciones (a) 786 1.384 2.170

25.274 4995 30.269
Efecto siguientes afios (b) 2.849

28.123

(a) cuantificacién efectuada por estimaciones

(b) algunos hechos liquidados en las actas firmadas en conformidad tienen consecuencias en los ejercicios que atin no han sido objeto de inspec-
cién o en ejercicios futuros, y este importe refleja el impacto neto de esta situacion.

Sélo ha sido firmada una de las Actas en disconformidad y se refiere al Impuesto de Sociedades y a un
Unico hecho producido en el negocio de Azucarera Ebro, S.L. en 1999. Los Servicios Juridicos del Grupo
manifiestan que el recurso presentado contiene suficientes argumentos para que la resolucién del mismo
sea favorable y por tanto no se ha considerado necesario provisionar este hecho contingente.

En relacion con las Actas firmadas en conformidad, el pago sera realizado a primeros de febrero de 2007
y el registro contable de las mismas se ha producido en 2006 de acuerdo con el siguiente detalle:

En En otras

Miles de euros Ebro Puleva, S.A. sociedades Total

Gasto por impuesto 31.190 (7.459) 23.731
Gastos extraordinarios 2.001 71 2.072
Gastos financieros 3.496 12 3.508
Ingresos extraordinarios (1.188) 0 (1.188)
Total resultados 2006 35.499 (7.376) 28.123
Impuesto anticipado (9.032) 7201 (1.831)
Provisién para riesgos (2.206) (2.206)
A cobrar a Hacienda 361 0 361
A cobrar a terceros 827 0 827
A pagar a Hacienda (25.449) 7S (25.274)

Por ultimo y adicionalmente a lo anterior, los ejercicios que pueden ser objeto de comprobacion por parte
de la Inspeccién de Tributos, para todos los impuestos de 2004, 2005 y 2006.
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16. Garantias comprometidas con terceros

Al 31 de diciembre de 2006 existen las siguientes garantias dadas en forma de avales bancarios (en miles
de euros):

Importe
Avales recibidos de bancos
Ante tribunales y organismos por reclamaciones
econémico-administrativas y aplazamiento de impuestos 2.907
Ante terceros como garantia de cumplimiento
de operaciones de trafico normal 1.052
Ante terceros como garantia de cumplimiento
de garantias contractuales 3.918
Avales concedidos por Ebro Puleva, S.A.
Avales ante bancos como garantias de préstamos de
Sociedades del Grupo 4.250
Otros avales ante bancos como garantia de sociedades
asociadas y terceros 79.000

Ante terceros como garantia de cumplimiento de garantias contractuales, se ha formalizado aval bancario
por importe de 5.160 miles de délares USA (3.918 miles de euros) para cubrir las garantias dadas al com-
prador en la venta del negocio de la filial de Guatemala. Esta garantia cubre posibles contingencias que
pudieran surgir en el negocio vendido, cuyo origen fuera anterior a la fecha de venta, y durante los proxi-
mos tres afios (hasta 10 de agosto de 2009).

El aval més significativo otorgado ante Bancos, como garantia de cumplimiento en operaciones de socieda-
des asociadas, corresponde al prestado por Ebro Puleva, S.A. a la sociedad asociada Biocarburantes de
Castillay Leon, S.A. para el préstamo sindicado que ésta Ultima firmé con diversas entidades financieras en
noviembre de 2004, y con novacion en 2006, para la financiacion del proyecto (fabrica de biocarburantes).
El importe total del préstamo sindicado asciende a 158 millones de euros, avalados al 50% por cada accio-
nista de Biocarburantes de Castilla y Ledn, S.A. Por tanto, a Ebro Puleva, S.A. le corresponde avalar un total
méaximo de 79 millones de euros. Sin embargo, hasta el 31 de diciembre de 2006, del total del préstamo
sindicado, Biocarburantes de Castilla y Ledn, S.A. habia dispuesto un importe de 125 millones de euros, por
lo que el aval vigente a dicha fecha para Ebro Puleva, S.A. asciende a 62,5 millones de euros.

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2006, Ebro Puleva, S.A. tiene prestados avales para garantizar las deu-
das que ciertas empresas del Grupo mantienen con entidades de crédito por importe de 4,3 miles de euros.

No se espera ningun tipo de perjuicio para la Sociedad con motivo de los avales prestados anteriormente
indicados.

17 Ingresos y gastos

a) Operaciones en divisas:
La Sociedad realiza normalmente sus transacciones en euros, con excepcién de las operaciones crediticias
en délares USA comentada en la Nota 14 y el aval bancario descrito en la Nota 16.



b) Resultados extraordinarios:
Los detalles de resultados extraordinarios del ejercicio, son los siguientes (en miles de euros):

Importe
Gastos extraordinarios
Variacion de la provisién de participaciones financieras (Nota 7) (3.453)
Variacion de la provision de inmovilizado material (Nota 6) (164)
Actas fiscales - Cuotas recuperables y parte deducible (Nota 15) 1.217
Actas fiscales - Sanciones (Nota 15) 784
Otros gastos extraordinarios 74
(1.542)
Ingresos extraordinarios
Beneficios procedentes del inmovilizado material e inmaterial (Nota 6) 48.906
Beneficio por operaciones con acciones propias 15
Beneficio venta parte inversion de Grupo Riviana 47864
Beneficio venta parte inversion de P. Biotech, S.A. 16.771
Reversion de provisiones sin aplicar a ingresos 5.493
Actas fiscales - Cuotas recuperables (Nota 15) 1.188
Liquidacién de SCI Bidassoa 354
Otros ingresos extraordinarios 40
120.631
Total resultados extraordinarios - Ingresos netos 122.173

c) Las cifras de plantilla media del ejercicio son las siguientes:

Personal fijo 41
Personal eventual/fijo discontinuo 0
Total 41

La distribucion del personal por categorias, es la siguiente:

Directivos 8
Mandos intermedios 20
Administrativos 13
Total 41

18. Otra informacioén

18.1. Remuneracion de Consejeros:

La remuneracion global devengada por los miembros del Consejo de Administracion de Ebro Puleva, S.A.
en el ejercicio 2006, ascendié a 5.230 miles de euros de acuerdo con el siguiente detalle (en miles de
euros):

2005 2006
Dietas 282 242
Participacion estatutaria 1.374 2.055
Total Consejeros externos 1.656 2.297
Sueldos, Salarios y Honorarios Profesionales 1.650 2.102
Indemnizacién y otros instrumentos de transmision 4.461 831
Seguros de vida y jubilacién 83 0
Total Consejeros ejecutivos 6.194 2933
Total remuneracion al Consejo 7.850 5.230

Los Estatutos en vigor de la Sociedad establecen una participacion estatutaria del 2,5% del beneficio neto
del ejercicio, siempre que estén cubiertas las atenciones de la reserva legal y que se haya reconocido a los
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accionistas un dividendo del 4% del capital desembolsado. El Consejo de Administracién, en su reunién del
28 de febrero de 2007, ha decidido proponer la reduccion de dicha participacién al 1,25% del beneficio del
ejercicio con efectos sobre el ejercicio 2006.

En el afio 2006 el Presidente, don Antonio Hernandez Callejas, ha comunicado al Consejo de Adminis-
tracion su completa e irrevocable renuncia al blindaje establecido originariamente en su contrato, consisten-
te en una indemnizacion neta equivalente a dos anualidades brutas de su retribucion total anual.

Por su parte, el Director General, don Jaime Carb6 Fernandez, y el Secretario General, don Miguel Angel
Pérez Alvarez han renunciado igualmente a los blindajes establecidos originariamente en sus respectivos
contratos, consistentes en una indemnizacion neta equivalente a dos anualidades brutas de la retribucion
total anual, acordando el Consejo de Administracion en ambos casos su sustitucion por una indemnizacion
para los supuestos de cese o cambio de control equivalente en términos netos a la que corresponderia en
su caso de resultar aplicable el actual régimen del Estatuto de los Trabajadores.

Por otro lado, ningtin miembro del Consejo de Administracion que desempefie puestos ejecutivos es en
2006 beneficiario de seguros complementarios de vida y jubilacion.

Asimismo, la Sociedad no tiene concedido ningin tipo de crédito ni anticipo a miembros del Consejo de
Administracion, ni ha contraido obligaciones por su cuenta por avales o garantia.

18.2. Articulo 127 ter, apartado 4, TRLSA:

De conformidad con lo establecido en el articulo 127 ter, apartado 4, del vigente Texto Refundido de la Ley
de Sociedades Andnimas, se incluye en este apartado de la Memoria la informacion que los administrado-
res, en cumplimiento de su deber de lealtad, han comunicado a la sociedad, relativa a las participaciones y
cargos que ocupan en sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de actividad al que
constituye el objeto social de Ebro Puleva, S.A, formen éstas parte o no del Grupo Ebro Puleva:

Don Elias Hernandez Barrera:

— Ocupa el cargo de Presidente del Consejo de Administracion en Instituto Hispanico del Arroz, S.A.

— Ocupa el cargo de Presidente del Consejo de Administracion en Hispafoods Invest, SLL.

— Participacion indirecta en Casarone Agroindustrial, S.A. (sociedad de nacionalidad uruguaya) del
1,580%. No ocupa ningun cargo.

Don Antonio Hernandez Callejas:

— Participacion directa en Instituto Hispanico del Arroz, S.A. del 16,666%. No ocupa ninguin cargo.
— Participacion indirecta en Hispafoods Invest, S.L. del 16,666%. No ocupa ningln cargo.

— Participacion indirecta en Casarone Agroindustrial, S.A. del 3,620%. No ocupa ningln cargo.

Dofia Blanca Hernandez Rodriguez:

— Participacion directa en Instituto Hispanico del Arroz, S.A. del 16,666%. No ocupa ningln cargo.
— Participacion indirecta en Hispafoods Invest, S.L. del 16,666%. No ocupa ningln cargo.

— Participacion indirecta en Casarone Agroindustrial, S.A. del 3,020%. No ocupa ningun cargo.

Caja de Ahorros de Salamanca y Soria:

— Participacién en Barrancarnes Industrial del 33,333%. Ocupa el cargo de Consejera.

— Participacion en Jamones Burgaleses, S.A. del 40%. Ocupa el cargo de Consejera.

— Participacion en Leonesa Astur de Piensos, S.A. del 41,290%. Ocupa el cargo de Consejera.

Caja Espafia de Inversiones y Monte de Piedad:
— Participacion en Campo de Inversiones, S.A. del 100%. Ocupa el cargo de Vocal del Consejo de
Administracion.

Don Juan Domingo Ortega Martinez:

— Participacion indirecta del 60,69% en Quesos Forlasa, S.A. Es representante de Forlasa
Alimentacion, S.L., Consejero Delegado de aquélla.

— Ocupa el cargo de Administrador Unico en Monzotami, S.L.



® Por lo que respecta a Corporacion Caixa Galicia, S.A, Consejera de Ebro Puleva, SA. hasta el 16 de
octubre de 2006:
— Participacion en Bodegas Terras Gauda, S.A. del 5%. Ocupa el cargo de Consejera.
— Participacion en Pescanova, S.A. del 16,9%. Ocupa el cargo de Consejera.

Seguidamente se informa de los cargos que ocupan los administradores en otras sociedades pertenecientes
al Grupo Ebro Puleva, en las que ninguno de ellos tiene porcentaje de participacion directa:

Nombre del consejero Sociedad del Grupo Ebro Puleva Cargo
Don Jaime Carb6 Fernandez Panzani, S.A.S. Consejero
Don Jaime Carb6 Fernandez Dosbio 2010, S.L.U. Consejero
Don Jaime Carb6 Fernandez Riviana Foods, Inc. Consejero
Don Jaime Carb6 Fernandez Ebro America, inc. Consejero
Don Jaime Carb6 Fernandez El Castillo Debic Food Service, S.L. Consejero
Don Jaime Carb6 Fernandez New World Pasta Company Consejero
Don Fernando Castell6 Clemente Castillo Castello, S.A. Presidente
Don Fernando Castell6 Clemente El Castillo Debic Food Service, S.L. Presidente
Don Fernando Castell6 Clemente Lactimilk, S.A. Presidente
Don Antonio Hernandez Callejas Panzani, S.A.S. Consejero
Don Antonio Hernandez Callejas New World Pasta Company Consejero
Don Antonio Hernandez Callejas Riviana Foods, Inc. Consejero
Don Antonio Hernandez Callejas Dosbio 2010, S.L.U. Presidente
Don Antonio Hernandez Callejas Puleva Biotech, S.A. Consejero
Don Antonio Hernandez Callejas Ebro America, Inc. Presidente
Don Antonio Hernandez Callejas Azucarera Ebro, S.L. Presidente
Don Juan Domingo Ortega Martinez Dosbio 2010, S.L.U. Consejero
Don Eugenio Ruiz - Galvez Priego Azucarera Ebro, S.L. Consejero Delegado
Don Eugenio Ruiz - Galvez Priego Compariia de Melazas, S.A. Vicepresidente
Don Eugenio Ruiz - Galvez Priego Unién Azucarera, A.L.T. Administrador Mancomunado
Don Eugenio Ruiz - Galvez Priego Puleva Biotech, S.A. Consejero
Don Eugenio Ruiz - Gélvez Priego Maltacarrion, S.A. Consejero

Fuera de los casos anteriores, se hace constar que ningin administrador ha comunicado a la sociedad que
tenga porcentaje alguno de participacion ni ejerza cargo en entidades con el mismo, anélogo o complemen-
tario género de actividad al que constituye el objeto social de Ebro Puleva, SA. y sociedades de su Grupo.

Durante 2005 y 2006 no han sido realizadas operaciones por los administradores de Ebro Puleva, S.A. con
las sociedades del Grupo Ebro Puleva ajenas al trafico ordinario de dichas Sociedades o que no se hayan
realizado en condiciones normales de mercado.

18.3. Remuneracion de Directivos:

El total del personal que integra el colectivo de Directivos de Ebro Puleva, S.A. es de 8, cuya remuneracion
total agregada en 2006 ha sido de 1.401 miles de euros, correspondiendo a sueldos y salarios 1.196 miles
de euros y a indemnizaciones 205 miles de euros.

En los contratos de algunos de estos directivos se prevén clausulas de garantia para los supuestos de cese
0 cambio de control que oscilan entre una y tres anualidades

Por otro lado, en el ejercicio 2006 el Consejo de Administracion, a propuesta de la Comision de Seleccion
y Retribuciones, ha aprobado un programa de incentivos para su equipo directivo consistente en la posibi-
lidad de percibir una determinada cantidad en metdlico vinculada a la consecucion de una serie de objeti-
vos establecidos en el Plan Estratégico de la compafiia para el periodo 2007-2009. La alta direccion del
Grupo Ebro Puleva, incluidos los Consejeros ejecutivos, forma parte de los posibles beneficiarios del programa.

El incentivo a percibir consistiria en una cantidad referenciada a la media de la retribucion fija anual del peri-
odo 2007-2009 de cada uno de los beneficiarios, a la que se aplicaria un porcentaje en funcion del grado
de consecucion de los objetivos establecidos. El abono del incentivo, que se realizaria en el ejercicio 2010
(una vez aprobadas por la Junta General de Accionistas las cuentas anuales del afio anterior), esté ligado
a la permanencia de los beneficiarios en el grupo hasta 31 de diciembre de 2009, asi como a la
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consecucion de los objetivos de EBITDA, EVA y otros objetivos cualitativos establecidos en el mencionado
Plan Estratégico del Grupo.

Este programa no esta referenciado al valor de la accion de Ebro Puleva ni implica la percepcion por parte
de los beneficiarios de acciones o cualquier otro derecho sobre las mismas.

Por Ultimo, la sociedad dominante tiene suscrita y en vigor una péliza de seguro de responsabilidad civil de
administradores y directivos de Ebro Puleva, S.A. con cobertura a todas sus filiales, con un limite de indem-
nizacion por afio de 45 millones de euros, con una coste anual de 141.000 euros y con cobertura hasta el
17 de abril de 2007, estando actualmente en proceso de renovacion.

18.4. Informacion medioambiental:

La actividades desarrolladas por las distintas sociedades del Grupo Ebro Puleva requieren de las necesa-
rias inversiones para gestionar y controlar los riesgos medioambientales. Las inversiones realizadas en este
sentido que supongan adicionalmente una mayor utilidad productiva de las instalaciones y maquinarias son
activadas y amortizadas linealmente de acuerdo con su vida util estimada. Ebro Puleva, S.A. como holding
del grupo no tiene que realizar estas labores y, por tanto, las inversiones y gastos medioambientales las
realizan cada una de las sociedades del Grupo.

La labor desarrollada en los Ultimos ejercicios ha sido muy amplia, sobre todo para el control adecuado de
los vertidos de aguas residuales, emisiones de gases de combustion y de polvo, y de residuos solidos iner-
tes, orgénicos y basuras. De hecho, no existe constancia en la actualidad de contingencias significativas en
relacion con el cumplimiento de la normativa actual sobre proteccion del medio ambiente.

18.5. Honorarios de auditores:

Incluido en el epigrafe de servicios exteriores de la cuenta de pérdidas y ganancias se recogen los honora-
rios satisfechos a los auditores de cuentas Ernst & Young, S.L. que han ascendido a 42 miles de euros por
la auditoria de cuentas anuales individuales de la Sociedad. Asimismo, en relacion con la auditoria de las
cuentas anuales consolidadas, el total de los honorarios devengados en 2006 por las auditorias anuales de
las sociedades integrantes del grupo Ebro Puleva ha ascendido a 2.011 miles de euros.

De dicho importe, las auditorias realizadas por el auditor principal (sociedades de la organizacion mundial
Ernst & Young) han ascendido a 1.920 miles de euros.

Asimismo, el Grupo Ebro Puleva ha contratado con Sociedades del Grupo Ernst & Young otros servicios
distintos de auditoria de cuentas que han ascendido a un importe de 295 miles de euros.



19. Hechos posteriores al cierre del ejercicio

Con posteridad al cierre y hasta la formulacion de estas cuentas anuales no se han producido hechos pos-
teriores significativos.

CUADRO DE FINANCIACION PARA EL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006

Aplicaciones 2.006 2005 Origenes 2.006 2005
Gastos a distribuir en varios ejercicios 0 2528 Recursos (aplicados) procedentes
de las operaciones (32.102) 105.302
Adiciones de Inmovilizado:
Material 400 941
Inmaterial 0 S
Financiero 309.428 527359
Provisiones para riesgos y gastos:
Pagos de compromisos con empleados 17 0
Adquisicion de acciones propias 1.495 15.436 Ventas de acciones propias 1.510 17433
Cancelacion o traspaso a corto de: Obtencion de deudas a largo plazo:
Deudas a largo con entidades financieras 71.000 74.000 De entidades financieras 145.282 352.563
Otras deudas a largo plazo 0 0 Otras deudas a largo plazo 99.031 60.711
Otros ingresos a distribuir 0 12.796 Venta/Baja de Inmovilizado material y financiero 192.955 86.680
Cancelacion anticipada de Inmov. Financiero 1.120 33.980
Pago de dividendos
Dividendo ejercicio anterior 52.309 50.731
Aplicacion a Imptos. anticipados o diferidos 2.364 1.872 Origen de impuestos anticipados o diferidos 0 0
Aumento (Disminucién) del
Capital Circulante (29.217) (28.992)
Total aplicaciones 407.796 656.669 Total origenes 407.796 656.669

2.006 2.005

Variacion del capital circulante Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones
Deudores 9.626 6.269
Inversiones Financieras 14.457 4723
Tesoreria 1.372 4.128
Ajustes por periodificacién 162 558
Acreedores a corto 22.852 34.108
Total 9.626 38.843 10.397 39.389
Variacion del Capital Circulante (disminucién) 29.217 28.992

38.843 38.843 39.389 39.389

RECURSOS (APLICADOS) PROCEDENTES DE LAS OPERACIONES

2.006 2.005
Resultado del ejercicio 103.326 141.428
Més:
Amortizaciones 1.218 1.263
Variacion provisiones Inmovilizado (3.617) (10.308)
Dotacion para provision de riesgos y gastos 2.206 2.348
Gastos financieros diferidos 687 665
Diferencias de cambio no realizadas (39.899) 36.018
Pérdidas de inmovilizado 16 215
Impuestos anticipados 13.037 9.324
Menos:
Otros ingresos diferidos (174) 0
Resultados de operaciones con acciones propias (15) (1.315)
Resultados venta inmovilizado (114.195) (72.485)
Exceso de provision para riesgos y gastos (5.530) 0
Impuestos diferidos 10.838 (1.851)

(32.102) 105.302
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CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2006

1. Informe de actividades

Ebro Puleva SA. es la compariia cabecera del Grupo Ebro Puleva, primer grupo de alimentacion espafiol. A
través de sus empresas filiales esta presente en los mercados de azlcar, lacteos, arroz, pasta, biotecnologia
y biocombustibles en Europa, América del Norte y con una creciente presencia en terceros paises.

El presente ejercicio culmina una trayectoria encaminada a equilibrar los ingresos procedentes del merca-
do doméstico espafiol y el internacional, ampliando su presencia internacional con negocios marquistas lideres
en sus respectivos mercados, arroz y pasta, adecuando la dimension del azdcar y especializandonos en pro-
ductos lacteos de valor afiadido.

En el Informe de Gestién de las Cuentas Anuales Consolidadas se incluye informacién sobre la evolucion
de los negocios y actividades desarrolladas durante 2006 por los distintos segmentos 0 negocios que
conforman el Grupo Ebro Puleva.

2. Analisis del ejercicio de Ebro Puleva, S.A.

Los ingresos proceden fundamentalmente de los dividendos de sus filiales y las operaciones con su patri-
monio inmobiliario. Sus gastos més significativos son la estructura de gestion y el coste financiero de las
deudas que mantiene. Adicionalmente, en funcion de las variaciones patrimoniales de las filiales se producen
dotaciones y reversiones de provisiones por la cartera de participaciones.

El resultado de explotacion ha sido una pérdida de 10.338 miles de euros frente a unas pérdida de 5931 miles
de euros en el ejercicio anterior. La diferencia corresponde a la disminucion de ingresos por prestacion de
servicios a empresas del Grupo.

El resultado financiero es positivo en 34.441 miles de euros, 57.353 miles de euros en el ejercicio anterior.
El resultado es menor debido a la reduccién de los dividendos recibidos de las filiales que en el ejercicio
anterior realizaron una aportacion extraordinaria y al incremento de los gastos financieros asociados a los
prestamos obtenidos para financiar la expansion de la sociedad.

Los resultados extraordinarios suman 122.173 miles de euros, fruto de las desinversiones en activos fijos
(inmuebles) no estratégicos realizadas durante el ejercicio, operaciones de la cartera de control y la aplica-
cion de provisiones de cartera, frente a los 76.738 miles de euros en 2005.

El resultado después de impuestos ascendié a 103.326 miles de euros, 38.102 miles de euros menos que
en el afio anterior, la variacion se debe a las variaciones comentadas y un gasto por impuesto de socieda-
des de 42.950 miles de euros mientras que el afio anterior se produjo un ingreso por este concepto de
13.268 miles de euros.

Las principales inversiones realizadas en el ejercicio son la adquisicion del 100% de New World Pasta por
un total de 362.500 miles de doélares efectiva el 27 de mayo de 2006 y la adquisicion a Kraft Foods de su
marca de arroz en Estados Unidos y Canada por 276.160 miles de ddlares, esta ultima operacion efectuada
a través de la filial Riviana Foods.
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Por otra parte, durante el ejercicio se produjo la venta de los negocios de las filiales centroamericanas del
Grupo Riviana por un importe neto de 188.263 miles de dodlares.

La financiacion de las operaciones comentadas se ha realizado mediante préstamos bancarios. En la Nota
14 de las cuentas anuales adjuntas se explican las disposiciones realizadas por la Sociedad.

3. Evolucion previsible de la sociedad

Los resultados de Ebro Puleva de los ejercicios futuros, vendran determinados por los dividendos que
perciba de las filiales, las facturaciones por prestaciones de servicios, las plusvalias realizadas en inmuebles
considerados no estratégicos y los gastos financieros de la deuda que financia los activos.

Los Administradores de la sociedad consideran que los dividendos que se establezca para las sociedades
filiales, sera suficiente para que Ebro Puleva pueda obtener resultados que permitan una adecuada politica
de retribucion a sus accionistas.

4. Actividad en materia de |+D

Se desarrolla en funcion de las actuaciones de las filiales (nos remitimos en este punto al informe de
gestién consolidado).

5. Operaciones con acciones propias

Durante el afio 2006, la Sociedad ha efectuado compras y ventas de acciones propias al amparo de la auto-
rizacion concedida por la Junta General celebrada el 5 de abril de 2006, habiéndose notificado a la
Comision Nacional del Mercado de Valores de acuerdo con la normativa en vigor. En este ejercicio se han
efectuado compras de 80.000 acciones y ventas de 80.000 acciones. Al finalizar el ejercicio 2006 la
Sociedad tiene en autocartera 231 acciones que corresponden al 0,0002% de su capital, habiéndose dota-
do la reserva obligatoria para acciones propias. Al cierre del ejercicio 2006 no esta establecido un destino
concreto para estas acciones propias.

6. Informacion sobre personal

Los principales datos se resefian en las Notas 17 y 18 de las Cuentas Anuales adjuntas.

7. Objetivos y politicas de gestion del riesgo relacionados
con la actividad

Ebro Puleva, como sociedad cabecera de su grupo de empresas, esta expuesta indirectamente a los ries-
gos asociados a sus filiales, via la valoracion de su cartera de participaciones y la retribucién de dividendos
de las mismas. La actividad de las filiales que conforman el Grupo Ebro Puleva se lleva a cabo en un entor-
no en el que existen factores exdgenos que pueden influir en la evolucion de sus operaciones y de sus
resultados econémicos.

Los principales riesgos son medioambientales, de negocio, financieros y de crédito, laborales y tecnolégicos.

La descripcion de estos riesgos y de las politicas aplicadas para su reconocimiento y gestion se realiza en el
Informe de gestion consolidado.

2006 INFORME ANUAL
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8. Gestion del riesgo financiero e instrumentos financieros

Los principales instrumentos financieros empleados comprenden préstamos bancarios, descubiertos
bancarios, efectivo y depdsitos a corto plazo. El principal propésito de estos instrumentos financieros es
ampliar los recursos financieros para las operaciones del Grupo.

También se han contratado productos derivados, cuya finalidad es gestionar los riesgos de tipo de interés y
de cambio. La politica de la Sociedad es no negociar con instrumentos financieros.

Los principales riesgos que se derivan de los instrumentos financieros empleados son el riesgo de crédito,
el riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo, riesgo de liquidez y el riesgo de tipo de cambio.

El Consejo revisa y establece las politicas de gestién de cada uno de estos riesgos, que se resumen a
continuacion.

Riesgo de crédito:

Ebro Puleva no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito. Adicionalmente, las colocaciones
de tesorerfa y la contratacion de instrumentos financieros se realiza con entidades de elevada solvencia y
calificacién crediticia.

Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo:
La Sociedad esta expuesta al riesgo por cambios en los tipos de interés del mercado, principalmente por
las obligaciones de pago a largo plazo a tipo de interés variable.

La politica al respecto consiste en emplear cuando es necesario una combinacion de tipos variables y fijos.
Se persigue alcanzar un equilibrio en la estructura de la deuda que permita minimizar su coste con una vola-
tilidad reducida. Para ello se mantiene un seguimiento de la evolucién de los tipos de interés con el apoyo de
expertos. Cuando se considera necesario, Ebro Puleva contrata swaps de tipo de interés en los cuales se
acuerda intercambiar, en unos periodos determinados, la diferencia entre los importes de los intereses fijos y
variables calculada en base a un importe nocional de principal acordado entre las partes. Estos swaps se dise-
fian para cubrir las obligaciones de pago subyacentes. Al 31 de diciembre de 2006, tras considerar el efec-
to de los swaps de tipo de interés, aproximadamente el 8% de los préstamos tenian un tipo fijo de interés.

Riesgo de tipo de cambio:

Como resultado de las inversiones realizadas en Estados Unidos, el balance de la Sociedad puede verse
afectado significativamente por las fluctuaciones en los tipos de cambio USD / Euro. Con el fin de mitigar
este riesgo estructural por tipo de cambio se han obtenido préstamos nominados en dicha moneda. De esta
forma, el 100% de la inversion en USA esta cubierta.

También presentan riesgo por tipo de cambio las transacciones realizadas por las filiales operativas en
monedas distintas de la moneda funcional. En estos casos son las propias filiales las que contratan segu-
ros de cambio u otros instrumentos de cobertura, siguiendo las politicas del Grupo.

Riesgo de liquidez:
El objetivo de Ebro Puleva es mantener un equilibrio entre la continuidad de la financiacion y la flexibilidad
mediante el uso de pdlizas de crédito autorenovables, préstamos bancarios e inversiones financieras temporales.

9. Medio ambiente

Debido a la operativa tan especifica de la Sociedad no existen implicaciones en relacién con el medio
ambiente por si misma. Ver Nota 18.4 de las Cuentas Anuales.

10. Hechos posteriores

Con posteridad al cierre y hasta la formulacion de estas cuentas anuales no se han producido hechos pos-
teriores significativos.



Cuentas Anuales Consolidadas

CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE 2006
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Grupo Consolidado Ebro Puleva, S.A.

Balances de Situacion Consolidados a 31 de diciembre de 2006 y 2005

ACTIVO (miles de euros) Notas 31-12-06 31-12-05
Activos no corrientes
Activos intangibles 9 290.765 164.438
Propiedades, planta y equipos 10 938.522 961.738
Propiedades de inversién 11 12.426 12.225
Activos financieros 12 43.462 33.675
Inversiones en empresas asociadas 13 23.684 25.556
Impuestos diferidos activos 25 80.578 112.047
Fondo de comercio 14 849.037 620.846
Otros activos no corrientes 59 111
2.238.533 1.930.636
Activos corrientes
Existencias 15 474,127 450.866
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 16 506.243 445.395
Administraciones publicas deudoras 25 54.783 48537
Derivados y otros instrumentos financieros 28 157 32
Pagos anticipados y otros gastos a distribuir 14.802 16.947
Activos liquidos 17 75.070 82.196
1.125.182 1.043.973
Activos no corrientes mantenidos para la venta 7 0 14.294
Total activo 3.363.715 2.988.903

Notas 31-12-2006 31-12-2005

Patrimonio neto 1.212.442 1.098.055
Patrimonio neto atribuido a la sociedad dominante
Capital social 18 92.319 92.319
Prima de emision 18 34.333 34.333
Reservas no disponibles 18 18.464 18.464
Otras reservas no disponibles 18 3.169 3.169
Reservas disponibles (resultados acumulados) 18 1.071.467 943.241
Diferencias de conversion 18 (31.787) (14.941)
Acciones propias 18 3) 3)

1.187.962 1.076.582
Intereses minoritarios 24480 21473
Pasivos no corrientes
Ingresos diferidos 19 17.226 15.961
Provisiones para pensiones y obligaciones similares 20 37.376 38.846
Otras provisiones 21 159.850 150.533
Pasivos financieros 22 722.590 693.827
Otras deudas a pagar no financieras 23 371 1.493
Impuestos diferidos pasivos 25 102.763 115.360

1.040.176 1.016.020
Pasivos corrientes
Pasivos financieros 22 498.785 329.708
Derivados y otros instrumentos financieros 28 195 197
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 24 485.160 485.013
Administraciones publicas acreedoras 25 120.661 55.180
Cobros anticipados e ingresos diferidos 6.296 4.730

1.111.097 874.828
Total pasivo 3.363.715 2.988.903

Las Notas 1 a 31 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2006.
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Cuentas de Pérdidas y Ganancias Consolidadas correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2006 y 2005

Miles de euros Notas 31-12-2006 31-12-2005
Ingresos (Importe neto de la cifra de negocios) 2.448.794 2.128.956
Variacion de exist. de pdtos. terminados y en curso (33.297) (43.434)
Trabajos realizados por la empresa y capitalizados 3.337 4.391
Otros ingresos operativos 8 142.124 105.197
Consumos y otros gastos externos (1.365.372) (1.187.986)
Gastos de personal 8 (310.141) (283.622)
Dotaciones para amortizaciones (94.789) (84.512)
Otros gastos operativos 8 (539.909) (391.872)
Resultado operativo 250.747 247118
Resultado financiero neto 8 (48.600) (33.462)
Deterioro del fondo de comercio 14 (381) (4.278)
Participacion en resultados de empresas asociadas 13 (1.667) 984
Resultado consolidado antes de impuestos 200.099 210.362
Impuesto sobre beneficios 25 (71.734) (58.744)
Resultado consolidado (negocios continuados) 128.365 151.618
Resultado neto de operaciones discontinuadas 7 59.584 7.140
Resultado consolidado del ejercicio 187949 158.758
Atribuible a:
Accionistas de la Sociedad Dominante 180.363 155.641
Intereses minoritarios 7586 3.117
187949 158.758

Notas 31-12-2006 31-12-2005
Beneficio por accion: 18

De negocios continuados

Basico 0,785 0,965
Diluido 0,785 0,965
Del beneficio total

Bésico 1,172 1,012
Diluido 1,172 1,012

Las Notas 1 a 31 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de resultados consolidada del ejercicio anual termina-

do el 31 de diciembre de 2006.



Grupo Consolidado Ebro Puleva, S.A.

Estados de Variaciones del Patrimonio Neto Consolidado correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2006 y 2005

Patrimonio neto atribuido a los accionistas de la Sociedad Dominante
Reservas
Total disponibles
Patrimonio|Intereses Prima Otras Resultados Diferenc.
Neto mino- Capital de reservas | Reserva | acumu- de Con- |Acciones

Miles de euros total ritarios Total Social | emisién | no disp. legal lados PyG versiéon | propias
Saldo al 31 de diciembre de 2004 979.756 | 18596 | 961.160 | 92.319 | 34.333 3.169 18464 | 710.772 | 126,573 | -23.784 | -686
Distribucion del resultado del ejercicio anterior 0 0 0 0 0 0 0 | 126.573 |-126.573 0 0
Pago dividendos (Nota 18) -50.890 -115 | -50.775 0 0 0 0 | -50.775 0 0 0
Compra/venta de acc. propias (neto) (Nota 18) 683 0 683 0 0 0 0 0 0 0 683
Resultado ventas de acc. propias 1.315 0 1.315 0 0 0 0 1.315 0 0 0
Efecto fiscal de movimientos anteriores -460 0 -460 0 0 0 0 -460 0 0 0
Cambios en perimetro de consolidacion -956 -956 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros movimientos 44 0 44 0 0 0 0 44 0 0 0
Total distribucion de resultados y
transacciones con accionistas -50.264 | -1.071 | -49.193 0 0 0 76.697 | -126.573 0 683
Resultado neto del ejercicio (PyG) 158.750| 3.109 | 155.641 0 0 0 0 0 | 155.641 0 0
Movimiento de Difer. de Conversién (Nota 18) 9.815 839 8.976 0 0 0 0 133 0| 8843 0
Valor razonable de Instrum. financieros:

1. Resultados no realizados -2 0 -2 0 0 0 0 -2 0 0 0
Total pérdidas y ganancias del ejercicio 168563 | 3948 | 164.615 0 0 0 0 131 | 155.641 8.843 0
Saldo al 31 de diciembre de 2005 1.098.055| 21.473 [1.076.582 | 92.319 | 34.333 3.169 18.464 | 787600 | 155.641 | -14.941 -3
Distribucién del resultado del ejercicio anterior 0 0 0 0 0 0 0 |155.641 |-155.641 0 0
Pago dividendos (Nota 18) -54.198| -1.884 | -52.314 0 0 0 0 | -52314 0 0 0
Gastos de ampliac/reducc. de capital 100 0 100 0 0 0 0 100 0 0 0
Compra/venta de acc. propias (neto) (Nota 18) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Resultado ventas de acc. propias 15 0 15 0 0 0 0 15 0 0 0
Efecto fiscal de movimientos anteriores -40 0 -40 0 0 0 0 -40 0 0 0
Cambios en perimetro de consolidacion -1.823| -1.823 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros movimientos 5 0 5 0 0 0 0 5 0 0 0
Total distribucion de resultados y
transacciones con accionistas -55.941| -3.707 | -52.234 0 0 0 0 |103407 |-155.641 0 0
Resultado neto del ejercicio (PyG) 187949 | 7586 | 180.363 0 0 0 0 0 | 180.363 0 0
Movimiento de Difer. de Conversion (Nota 18) -24.230 -872 | -23.358 0 0 0 0 0 0| -23.358 0
D2 Conversion revertidas a resultados (Nota 7) 6.512 0 6.512 0 0 0 0 0 0 6.512 0
Valor razonable de Instrum. financieros:

1. Resultados no realizados 97 0 97 0 0 0 0 97 0 0 0
Total pérdidas y ganancias del ejercicio 170328 | 6.714 | 163.614 0 0 0 0 97 | 180.363 | -16.846 0
Saldo al 31 de diciembre de 2006 1212442 | 24480 |1.187962| 92319 | 34.333 3.169 18.464 |891.104 | 180.363 | -31.787 -3

Las Notas 1 a 31 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del estado de variaciones del patrimonio neto consolidado del ejer-
cicio anual terminado el 31 de diciembre de 2006.
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Grupo Consolidado Ebro Puleva, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo Consolidados correspondientes a los ejercicios anuales terminados
el 31 de diciembre de 2006 y 2005

Miles de euros 31-12-2006 31-12-2005
Cobros procedentes de ventas y prestaciones de servicios 2.842.508 2.700.933
Pagos a proveedores y empleados (2.559.584) (2.386.353)
Intereses pagados (53.508) (32.661)
Intereses cobrados 1.849 4132
Dividendos cobrados 103 15
Otros cobros / pagos de actividades de operacion (9.750) (30.532)
Pagos por impuesto de sociedades (49.979) (34.477)
Total flujos netos de efectivo por actividades de operacién 171.639 221.057
Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Adquisiciones de activos fijos (311.052) (103.668)
Enajenaciones de activos fijos 205.851 132.886
Adquisiciones de inversiones financieras (293.265) (335.348)
Enajenacion de inversiones financieras 28.518 13.091
Otros cobros / pagos de actividades de inversién 7.229 6.874
Total flujos netos de efectivo por actividades de inversion (362.719) (286.166)
Operaciones con acciones propias 419 949
Dividendos pagados a accionistas (53.641) (50.883)
Disposiciones de deuda financiera 336.530 371.421
Amortizaciones de deuda financiera (99.349) (285.335)
Otros cobros / pagos financieros y subvenciones de capital 3.693 620
Total flujos netos de efectivo por actividades de financiacion 187651 36.773
Diferencias de conversion en flujos de sociedades extranjeras (2.641) 1.326
Incremento (disminuc.) de caja, bancos y efectivo equivalente (6.070) (27011)
Caja, bancos y efectivo equivalente al inicio del periodo 82.196 109.673
Efecto del tipo de cambio de cierre sobre el saldo inicial (1.056) (466)
Caja, bancos y efectivo equivalente al final del periodo 75.070 82.196

Este Estado de Flujos de Efectivo incluye aquéllos correspondientes a las actividades discontinuadas en Centroamérica, cuyas principales mag-
nitudes se exponen a continuacion

Total flujos netos de efectivo por actividades de operacion 3.455 11.189
Total flujos netos de efectivo por actividades de inversion (7.634) (3.841)
Total flujos netos de efectivo por actividades de financiacion (840) (5.927)

Las Notas 1 a 31 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivos consolidados del ejercicio anual ter-
minado el 31 de diciembre de 2006.



1. Actividad e informacion general

La sociedad anénima espafiola Ebro Puleva, S.A, en adelante la Sociedad, es el resultado de la fusion por
absorcién por Azucarera Ebro Agricolas S.A. de Puleva SA. el 1 de enero de 2001. Con motivo de dicha
operacion se produjo el cambio de la denominacion social de Azucarera Ebro Agricolas, S.A. por la de Ebro
Puleva, SA.

El domicilio social actual se encuentra en Madrid (28046), Paseo de la Castellana, 20.
La sociedad tendra por objeto, tanto en los mercados espafioles como en los extranjeros:

a) La fabricacion, elaboracién, comercializacion, investigacion, exportacion e importacion de todo género de
productos alimenticios y dietéticos, ya sea para la alimentacién humana o la animal, asi como energéti-
cos, incluidos los derivados y residuos de todos ellos, y, en particular, de azicar y productos destinados
a la agricultura, de productos lacteos, de arroz, de pasta y de cualquier tipo de productos de nutricién,
incluidas las dietas enterales para alimentacion clinica, asi como de férmulas, productos y compuestos
especiales de comercializacion farmacéutica, sanitaria o veterinaria, y de biocarburantes.

b) La produccién, explotacion y comercio de toda clase de bebidas, alimenticias, refrescantes e incluso
alcohdlicas.

c) La explotacion de cuantos subproductos, servicios o aprovechamientos deriven de los expresados,

incluidas las camaras frigorificas, hielo, gases industriales, vapor, frio y energia.

La adquisicién, arrendamiento, creacion, instalacion, promocion, desarrollo y gestion de explotaciones

industriales, agricolas y ganaderas en los sectores de la alimentacion o nutricion y de las bebidas, incluso

alcohdlicas.

La realizacion de proyectos, instalaciones o cualquier forma de asistencia técnica a otras empresas de

tales sectores; la creacion, promocion, proteccion y explotacion de patentes, marcas y demas objetos

susceptibles de propiedad industrial.

f) Las actividades de formacion de personal, programacién o gestion informatica, inversion y rentabilizacion
de recursos, publicidad e imagen, transporte, distribuciéon y comercializacion que sean accesorias 0
complementarias de las expresadas.

d

~

e

~

Las actividades integrantes del objeto social podran ser desarrolladas mediante la suscripcion o adquisicion
de acciones o participaciones de sociedades con objeto social idéntico o analogo.

Actualmente el Grupo opera en los mercados nacional e internacional. La composicion de las ventas se
desglosa en la informacién por segmentos del negocio (Nota 6).

Estas cuentas anuales consolidadas estan presentadas en miles de euros (salvo mencion expresa), porque
el euro es la moneda principal en que la que el Grupo Ebro Puleva opera. Las transacciones en otras
monedas son convertidas a euros de acuerdo con las politicas contables indicadas en la Nota 3.

2. Bases de presentacion y comparabilidad de la informacion
incluida en las Cuentas Anuales Consolidadas

a) Bases de presentacion:

1. Principios generales de contabilidad:

Las cuentas anuales consolidadas han sido preparadas de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacion Financiera (en adelante NIIF) segtn han sido adoptadas por la Unién Europea, de conformidad
con el Reglamento (CE) N° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2006, que han sido
formuladas por los Administradores de la Sociedad Dominante con fecha 28 de febrero de 2007, se hallan
pendientes de aprobacién por la correspondiente Junta General de Accionistas, estimandose que seran
aprobadas sin ninguna modificacién (a la fecha también se encuentran pendientes de aprobacién, por las
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correspondientes Juntas Generales de Accionistas, las cuentas anuales de 2006 de las sociedades depen-
dientes y asociadas). Estas cuentas anuales han sido preparadas en base al principio general del coste
histérico, excepto cuando por la aplicacion obligatoria de alguna NIIF haya sido necesario realizar las reva-
luaciones que correspondieran.

2. Uso de estimaciones e hipétesis:
La informacién contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores del Grupo.

En la preparacion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han utilizado ocasionalmente estimaciones
realizadas por la Direccion de las distintas Sociedades del Grupo para cuantificar, algunos de los activos,
pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones
se refieren a:

La valoracion de activos y fondos de comercio para determinar la existencia de pérdidas por deterioro
de los mismos (Notas 3f, 3g y 3h).

Las hipotesis empleadas en el célculo actuarial de los pasivos y compromisos por jubilaciones y simila-
res (Nota 3ny 20).

La vida util de los activos materiales e intangibles (Notas 3e y 3f).
Las hipotesis empleadas para el célculo del valor razonable de los instrumentos financieros (Nota 3r).

La probabilidad de ocurrencia y el importe de los pasivos de importe indeterminado o contingentes
(Nota 30).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacién disponible en la
fecha de formulacion de estas cuentas anuales sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos
que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en préximos ejercicios, lo que
se harfa de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion en las correspondientes
cuentas anuales consolidadas futuras.

b) Comparacion de la informacion:

A efectos de comparacion de la informacion, el Grupo presenta en el balance de situacion consolidado la
cuenta de resultados consolidada, los estados consolidados de flujos de efectivo y variacion del patrimonio
neto y la memoria, ademas de las cifras del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2006, las
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2005.

Las modificaciones realizadas en la presentacion del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2005 en
estas cuentas anuales de 2006, en relacion con el incluido en las cuentas anuales de 2005, son las
siguientes:

Los ingresos y gastos de 2005 de los negocios de Centro América (segmento Riviana) han sido recla-
sificados en las cuentas anuales de 2006 como actividades discontinuadas (Nota 7).

En 2006, determinados costes comerciales del segmento Pasta Francia han sido objeto de registro
como menores Ingresos (importe neto cifra de negocio) en lugar de como otros gastos operativos. A
efectos de comparacién, esto ha implicado efectuar esa misma clasificacion en el ejercicio 2005, lo cual
ha supuesto reducir los ingresos y los otros gastos operativos, de dicho ejercicio, en 138.036 miles de
euros respecto a las cifras incluidas en las cuentas anuales de 2005.

c) Variaciones en el perimetro de consolidacion:

En las Notas 4 y 5 se incluyen las principales variaciones habidas en el perimetro de consolidacion durante
los ejercicio 2006 y 2005, asi como el método de contabilizacion utilizado en cada caso.

3. Normas de valoracion

Los criterios contables mas significativos aplicados en la preparacion de las cuentas anuales consolidadas
son los que se describen a continuacion:



a) Principios de consolidacion:

Sociedades dependientes:

Las cuentas anuales consolidadas incluyen todas las sociedades sobre las cuales el Grupo tiene control. El
control se refiere al poder de establecer las politicas financieras y operativas con el fin de obtener los bene-
ficios de sus actividades.

Cuando una sociedad es adquirida, sus activos, pasivos y pasivos contingentes son medidos a su valor de
mercado a la fecha de adquisicion. La diferencia entre el coste de adquisicion y el valor de mercado de los
activos netos adquiridos, cuando es positiva es registrada como fondo de comercio, y cuando es negativa
se registra como ingreso del ejercicio. Los resultados de las sociedades adquiridas durante el ejercicio se
incluyen en la cuenta de resultados consolidada desde la fecha efectiva de adquisicion.

En cuanto al tratamiento contable de adquisiciones adicionales en el capital de las sociedades dependientes
y la venta de participaciones de sociedades dependientes sin que se pierda el control efectivo de las mismas,
el Grupo aplica los siguientes criterios:

Adquisiciones adicionales de participacion: la diferencia entre el precio de compray el valor contable de
los intereses minoritarios se registra como mayor valor del fondo de comercio.

Ventas de participaciones sin perder el control: la diferencia entre el precio de venta y el valor neto con-
table de la participaciéon vendida, incluyendo el fondo de comercio que corresponda, se registra en la
cuenta de resultados consolidada.

Los intereses minoritarios son establecidos en base al porcentaje de participacion de los mismos sobre el
valor de mercado reconocido de los activos y pasivos de la sociedad dependiente.

Cuando es necesario, sobre los estados financieros de algunas sociedades dependientes, se realizan los
pertinentes ajustes de homogeneizacion de criterios y politicas contables a los establecidos para todo el
Grupo. Todos los saldos y transacciones significativas entre empresas del Grupo han sido eliminados en el
proceso de consolidacion.

Sociedades asociadas:

Las asociadas (sociedades sobre las cuales el Grupo ejerce influencia significativa pero sobre las cuales no
ejerce el control) y joint-ventures han sido contabilizadas aplicando el método de puesta en equivalencia.
Esto implica que las inversiones en sociedades asociadas son registradas en el balance de situacion al
coste de adquisicion corregido por los cambios, posteriores a la fecha de adquisicion, en el valor de los acti-
vos netos de la asociada en proporcion al porcentaje de participacion, menos cualquier provision por
deterioro que pudiera ser necesaria. Los resultados de estas sociedades asociadas se incluyen netos de su
efecto fiscal en la cuenta de resultados consolidada.

b) Procedimientos de conversion:

Los estados financieros individuales de las compafiias del Grupo estan expresados en la moneda local de
cada compaifiia. A efectos de consolidacion, los activos y pasivos se convierten a euros al tipo de cambio
vigente a la fecha de cierre del ejercicio; las partidas de la cuenta de pérdidas y ganancias se convierten al
tipo de cambio medio del periodo al que se refieren; y el capital, prima de emision y reservas se convierten
aplicando el tipo de cambio histérico. Las diferencias motivadas por esta conversion, derivadas de participa-
ciones en sociedades dependientes y de participaciones en empresas asociadas, se incluyen dentro del
epigrafe de patrimonio neto denominado “Diferencias de conversion”.

En el caso de intereses minoritarios, estas diferencias de conversion se reflejan dentro del epigrafe de patri-
monio neto denominado “Intereses minoritarios”.

El fondo de comercio y/0 los ajustes de valoracion a mercado de los activos netos que surjan de la adqui-
sicion de una sociedad extranjera, son tratados como activos y pasivos propios de la sociedad extranjera y
en consecuencia son convertidos también al tipo de cambio vigente a la fecha de cierre del ejercicio.

En caso de venta o disposicion de las inversiones en sociedades dependientes o asociadas, las diferencias

de conversion acumuladas de estas sociedades, hasta la fecha en que se produzca la mencionada venta o
disposicion, son reconocidas en la cuenta de resultados.
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c) Moneda extranjera:

La conversion de operaciones en moneda extranjera se realiza utilizando el tipo de cambio vigente en la
fecha de la transaccion. Las pérdidas y ganancias resultantes de la liquidacion de dichas transacciones y de
la valoracion al cierre de activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se reconocen en
la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Activos liquidos:

Incluye tesoreria y otros activos equivalentes a la tesoreria, que principalmente son certificados de depoési-
tos, depdsitos temporales, valores negociables a corto plazo, obligaciones del Estado a corto plazo y otros
activos del mercado monetario con vencimiento igual o inferior a tres meses. Estos elementos se valoran a
su precio de adquisicion que se aproxima a su valor de realizacion.

e) Propiedades, planta y equipos y propiedades de inversion:
Los elementos de propiedades, planta y equipos, y de Propiedades de inversion, se valoran al menor de:

® Precio de adquisicion (o coste produccién) menos su correspondiente amortizacion acumulada y, en su
caso, provisiones por deterioro.

® \Valor recuperable a través de las unidades generadoras de efectivo a las que pertenece o, en su caso,
a través de ventas, plusvalias o ambas.

Asimismo, existen determinados bienes de propiedades, planta y equipos que recogen revalorizaciones
basadas en su valor de mercado en base a tasaciones realizadas por expertos independientes, consecuen-
cia de la adquisicién de sociedades dependientes o asociadas de acuerdo con los criterios de valoracion
mencionados en el apartado a) anterior.

En caso de que se detecten factores identificativos de obsolescencia a que pudieran estar afectos los inmo-
vilizados, se dotan las oportunas provisiones por deterioro.

Con caracter general los costes por intereses en sociedades dependientes no se capitalizan y se registran
en la cuenta de resultados consolidada.

Los costes de ampliacion, modernizacion o mejora que representan un aumento de la productividad, capa-
cidad o eficiencia, 0 un alargamiento de la vida til de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los
correspondientes bienes.

Los gastos de conservacion y mantenimiento se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
en que se incurren.

La amortizacion se calcula para las propiedades, planta y equipos por el método lineal en funcion de la vida
util de los respectivos bienes, atendiendo a la depreciacion efectivamente sufrida por su funcionamiento,
uso y disfrute, segun el siguiente detalle:

Coeficiente de amortizacion
Edificios y otras construcciones 1,0 a 3,0%
Instalaciones técnicas y maquinaria 2,0 a 20%
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 8 a25%
Otro inmovilizado material 5,5 a25%

Los bienes adquiridos a través de contratos de arrendamiento financiero, cuando el Grupo asume sustan-
cialmente todos los riesgos y beneficios de propiedad, son capitalizados, registrandose en el pasivo el valor
actualizado de la deuda total por cuotas a pagar. Cada cuota incluye principal e intereses, calculados estos
ultimos en base a un tipo de interés fijo sobre el principal pendiente de pago. Estos bienes se amortizan por
el método lineal en funcién de las vidas Utiles anteriormente descritas.

Los pagos de las cuotas de los arrendamientos operativos se registran como gastos en el momento de su
devengo a lo largo del periodo del contrato.



f) Activos intangibles (excluyendo fondo de comercio y derechos de emision de CO?)

Los activos intangibles se registran por su precio de adquisicion o coste de produccion, siendo revisado
periédicamente y ajustado en el caso de cualquier disminucién en su valor, tal como se describe en la nota h).
Los activos incluidos en este apartado son los siguientes:

Gastos de desarrollo: Los gastos de investigacion y desarrollo son reconocidos como gastos en el
ejercicio en que se incurren. No obstante, algunos gastos de desarrollo son capitalizados s6lo si se
ha producido el éxito técnico del nuevo proceso y la rentabilidad econémica futura es razonable. En
estos casos, se contabilizan, individualizados por proyectos, por su precio de adquisicion o coste de pro-
duccién y se amortizan linealmente de acuerdo con su vida Util que, en general, suele ser entre cuatro
0 cinco afos, salvo aquellos que por su pequefia cuantia se amortizan en un solo ejercicio.

Concesiones, patentes, licencias y marcas: Se recogen bajo este concepto los gastos de desarrollo
activados cuando se obtiene la correspondiente patente o similar. Adicionalmente se incluyen por el
coste de adquisicion las nuevas marcas adquiridas a terceros, y por su valor de mercado las marcas
adquiridas a través de una transaccion de combinacion de negocios. En cada ejercicio se revisa la vida
util de las marcas para reevaluar su condicion de vida Gtil definida o indefinida. En caso de amortizacion,
ésta se realiza en funcion de su vida Gtil estimada que varia, segun los casos, entre 10 y 20 afios.

Aplicaciones informaticas: Se incluyen bajo este concepto los importes satisfechos por el acceso
a la propiedad o por el derecho al uso de programas informaticos, asi como los costes incurridos en
los programas elaborados por la propia empresa, Unicamente en los casos en que se prevé que su uti-
lizacion abarcara varios ejercicios y se amortizan linealmente de acuerdo con su vida Util que, en general,
suele ser de unos tres afios. Los gastos de mantenimiento de estas aplicaciones informaticas se imputan
directamente como gastos del ejercicio en que se producen.

g) Fondo de comercio:

El Fondo de comercio representa el exceso del precio de adquisicion de sociedades dependientes consoli-
dadas por integracion global sobre el valor razonable de sus activos netos adquiridos a la fecha de adquisi-
cion. El exceso del precio de adquisicion correspondiente a inversiones en asociadas se registran en el
balance de situacion consolidado como “inversiones en empresas asociadas” y el correspondiente gasto por
posible deterioro de dicho exceso se registra en el epigrafe “Participaciones en resultados de empresas
asociadas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Cuando la adquisicion de nuevas inversiones se realiza con pago aplazado, el precio de adquisicion incluye
el valor actualizado de dicho pago aplazado. En los casos en que el importe definitivo del precio diferido
puede verse afectado por hechos futuros, el importe de dicho precio aplazado se estima a la fecha de adqui-
sicion y se registra como un pasivo. Las variaciones posteriores en el precio diferido resultaran en un ajus-
te del fondo de comercio en el afio en el que se produce el cambio en la estimacion, ajustandose igualmente
el pasivo correspondiente.

Los fondos de comercio no se amortizan sino que se llevan a cabo sobre los mismos pruebas de envileci-
miento anuales. Cualquier deterioro que surgiera de dichas pruebas de envilecimiento es registrado inme-
diatamente en la cuenta de resultados, el cual no podra ser objeto de reversion en el futuro. Igualmente,
los fondos de comercio negativos se reconocen en la cuenta de resultados consolidada, una vez que se
confirma el valor razonable de los activos netos adquiridos.

En caso de disposicion o venta de una sociedad dependiente o asociada, el fondo de comercio atribuido a
dicha sociedad, de existir, es incluido en la determinacion del beneficio o pérdida de la disposicion o venta.

h) Deterioro de activos tangibles e intangibles (excluyendo fondo de comercio):
El Grupo evalta regularmente en cada ejercicio el valor neto contable de su inmovilizado para comprobar si
hay pérdidas por deterioro en el valor de los activos.

Si como resultado de esta evaluacion, el valor realizable del bien resulta ser inferior al valor neto contable,

se registra una pérdida por envilecimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias reduciendo el valor neto
contable del bien a su valor realizable. El valor realizable del bien es el mayor de su valor de realizacién en
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el mercado y su valor en uso. Para la determinacion del valor en uso, los flujos futuros de caja estimados se
descuentan a su valor actual utilizando tipos de interés adecuados al efecto.

Si el activo, cuyo posible deterioro esta en cuestion, no genera por si mismo flujos de caja de forma inde-
pendiente de otros activos, los analisis de valoracion se realizan para el conjunto de activos al que pertenece
(unidad generadora de caja).

El valor recuperable de los activos intangibles con vida (til indefinida es revisado anualmente (test de dete-
rioro anual) o en cualquier momento si surge una indicacion de posible deterioro. La reversion de una
pérdida por deterioro de un activo se reconoce en la cuenta de resultados consolidada del ejercicio.

i) Activos no corrientes mantenidos para la venta y de actividades interrumpidas:
Los activos no corrientes clasificados como mantenidos para la venta y de actividades interrumpidas son
valorados al menor del coste de adquisicion o valor de mercado menos los costes necesarios para su venta.

Este tipo de activos son asi clasificados cuando el valor contable de los mismos sera recuperable median-
te su venta mas que a través de su uso continuado, y cuando dicha venta es mas que probable que se pro-
duzca en el corto plazo (menos de un afio) y en las condiciones en las que se encuentren actualmente estos
activos.

j) Activos financieros (inversiones):
Los activos financieros son registrados (o dados de baja) en la fecha efectiva de la transaccion, y son regis-
trados inicialmente al coste de adquisicion, incluyendo, si aplica, los costes de la transaccion.

Inversiones: Las inversiones son clasificadas entre “disponibles para la venta” o “mantenidas para
negociacion” y son medidas, después del reconocimiento inicial, a su valor de mercado. Las variaciones
de valor de las inversiones “disponibles para la venta” son registradas directamente en reservas hasta la
venta de las mismas, momento en que la diferencia acumulada es registrada en la cuenta de resultados
consolidada. Mientras que las variaciones de valor de las inversiones “mantenidas para negociacion” son
registradas siempre en la cuenta de resultados consolidada.

Otros créditos: Los créditos no comerciales, tanto a corto como a largo plazo, se registran por el impor-
te entregado (coste amortizado). Los cobros por intereses se consideran como ingreso por intereses en
el ejercicio en que se devengan, siguiendo un criterio financiero.

k) Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar:
Los deudores comerciales y otras cuentas a cobrar se registran por su valor nominal. Se practican las
correcciones valorativas que se estiman necesarias para provisionar el riesgo de insolvencia.

El importe correspondiente a efectos descontados figura, hasta su vencimiento, tanto en las cuentas de
deudores comerciales y otras cuentas a cobrar como en las de deudas con entidades de crédito (pasivos
financieros corrientes).

I) Existencias:
Las existencias se valoran a su precio de adquisicion o a su coste de produccién, aplicandose como méto-
do de valoracion, basicamente, el del promedio ponderado.

El precio de adquisicion comprende el importe consignado en factura mas todos los gastos adicionales que
se producen hasta que los bienes se hallan en el almacén.

El coste de produccion se determina afiadiendo al coste de adquisicion de las materias primas y otras mate-
rias consumibles, los costes de fabricacion directamente imputables al producto y la parte que le correspon-
de de los costes indirectamente imputables a los productos de que se trata, en la medida en que tales
costes corresponden al periodo de fabricacion.



En aquellas circunstancias en que el valor de mercado o de reposicion de las existencias resulte inferior a
los indicados en el parrafo anterior, se practican correcciones valorativas, dotando las oportunas provisiones
por depreciacion.

m) Ingresos diferidos - Subvenciones:
Para la contabilizacion de las subvenciones recibidas, se aplican los criterios siguientes:

a. Subvenciones de capital no reintegrables: Se valoraran por el importe concedido y se imputan a resultados
linealmente en un periodo de 10 afios, el cual equivale, aproximadamente, al periodo medio en el cual se
deprecian los activos financiados por dichas subvenciones.

b. Subvenciones de explotacion: Se abonan a resultados en el momento de su devengo.

n) Compromisos de jubilacién y obligaciones similares:
El Grupo gestiona varios planes de pensiones tanto de prestacién como de aportacion definida. Para los pla-
nes de prestacion definida, los costes se calculan utilizando el método de la unidad de crédito proyectada.

El célculo de los compromisos por prestacion definida es realizado por actuarios expertos independientes con
periodicidad anual para los planes mas significativos y regularmente para el resto de los planes. Las hip6tesis
actuariales utilizadas para el célculo de las obligaciones varian segun la situacién econdmica de cada pais.

Los planes pueden estar financiados en un fondo externo o mediante reserva contable interna. En el caso
de planes de prestacion definida financiados externamente, el déficit del valor de mercado de los activos
del fondo sobre el valor actual de la obligacién se reconoce en su totalidad en la cuenta de resultados
consolidada del ejercicio, teniendo en cuenta las ganancias o pérdidas actuariales y las prestaciones por
servicios pasados. Los superavit sélo se reconocen en el balance en la medida en que éstos representen
un beneficio econémico futuro, bien sea como reembolsos del plan o como reducciones en las aporta-
ciones futuras. Las ganancias y pérdidas actuariales se deben principalmente a cambios en las hipétesis
actuariales o por diferencia entre las variables estimadas y lo realmente acontecido y se reconocen en la
cuenta de resultados consolidada de cada ejercicio.

Para los planes de prestacion definida, el coste actuarial llevado a la cuenta de resultados consolidada del ejerci-
cio es la suma del coste de los servicios del ejercicio corriente, el coste por intereses, el rendimiento esperado de
los activos afectos al plan, el coste de servicios pasados y las pérdidas y ganancias actuariales correspondientes.

Las contribuciones a planes de aportacion definida se cargan a la cuenta de resultados consolidada en el
momento en que se lleva a cabo la aportacion.

Por aplicacion del convenio colectivo vigente y por acuerdos voluntarios, principalmente, Azucarera Ebro,
S.L., Ebro Puleva, S.A. y Puleva Food, S.L. estan obligadas a satisfacer complementos anuales de diversa
naturaleza y otros premios de permanencia y en su caso de jubilacién a parte de su personal fijo jubilado a
la edad reglamentaria o anticipadamente.

La provision constituida representa el valor actual, calculado mediante estudios actuariales realizados por exper-
tos independientes, de los posibles compromisos de pago futuros contraidos por las Sociedades afectadas con
el personal jubilado y en activo en relacion con el pago de los posibles compromisos de jubilacion antes citados.

Esta provision ha sido externalizada de acuerdo con la normativa vigente (ver Nota 20). A partir de 2002, las
sociedades implicadas tienen el compromiso de realizar aportaciones anuales a los fondos de jubilacion
externalizados con el objeto de reajustar las aportaciones a los posibles compromisos devengados al cierre de
cada ejercicio. Estos reajustes, en cualquier caso, no son significativos respecto a los resultados consolidados.

El Grupo Riviana y el Grupo NWP, y alguna sociedad europea del Grupo, por aplicacion del convenio colectivo
vigente y por acuerdos voluntarios, principalmente, estan obligados a satisfacer complementos anuales de
diversa naturaleza y otros premios de permanencia y en su caso de jubilacion a parte de su personal fijo jubi-
lado a la edad reglamentaria o anticipadamente. La provision constituida representa el valor actual, calculado
mediante estudios actuariales realizados, en su mayor parte, por expertos independientes, de los compromisos
de pago futuros contraidos por las Sociedades afectadas con el personal jubilado y en activo en relacion con
el pago de los compromisos de jubilacion antes citados, menos el valor actual de los activos financieros en los
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que se encuentran invertidos los distintos fondos. Las diferencias actuariales positivas 0 negativas son
registradas en la cuenta de resultados consolidada del ejercicio. Estos fondos son gestionados de forma
independiente por un Comité de Direccion formado por empleados, directivos y terceros.

Adicionalmente, algunas sociedades del Grupo conceden a sus trabajadores determinados premios de
jubilacién de caracter voluntario y cuantia indeterminada. Dichos premios, de escasa significacion, se registran
como gasto en el momento que se hacen efectivos. El resto de las sociedades del Grupo no tienen
compromisos similares o su importe es de escasa significacion econémica.

0) Otras provisiones:

Se registran cuando el Grupo tiene una obligacion presente (legal o contractual) como resultado de un
hecho pasado, si es probable que por la evolucién de dicha obligacion implique en el futuro una salida de
efectivo, y sea factible una estimacion razonable de la cantidad monetaria involucrada. Si Unicamente se
considera posible, pero no probable, las cuentas anuales consolidadas no recogen provision alguna pero se
incluye en la memoria consolidada una descripcion del riesgo.

Se dota por los importes estimados al cierre del ejercicio (a su valor actual) para hacer frente a responsa-
bilidades probables o ciertas, procedentes de litigios en curso u obligaciones pendientes.

Unicamente se reconocen provisiones por reestructuracion cuando existe un plan formal y detallado para
proceder a la reestructuracion (identificando las actividades empresariales implicadas, las ubicaciones afec-
tadas, funcion y nimero de empleados que seran indemnizados tras prescindir de sus servicios, los desem-
bolsos a realizar y la fecha en la que el Plan sera implantado) y, adicionalmente, se ha producido una expec-
tativa valida entre los afectados en el sentido de que la reestructuracion se llevara a cabo, ya sea por haber
comenzado a ejecutar el plan o por haber anunciado las principales caracteristicas del mismo. Estas
provisiones se estiman en base a su fondo y realidad econémica, y no solamente segun su forma legal.

p) Pasivos financieros - préstamos y créditos:

Los préstamos y créditos se clasifican en funcion de los vencimientos contados a partir de la fecha del
balance de situacion, considerando como pasivos corrientes aquéllos con vencimiento igual o inferior a doce
meses y como pasivos no corrientes los de vencimiento superior a doce meses.

Todos los préstamos y créditos son registrados por su coste original menos los costes asociados a la
obtencion de los mismos. Después de su reconocimiento inicial, se valoran por el coste amortizado. Los
intereses derivados de las deudas, asi como todos los costes asociados a ellas, son recogidos en la cuenta
de resultados consolidada por aplicacién del criterio financiero.

g) Impuesto sobre Sociedades:

El gasto por impuesto del ejercicio se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias, excepto en aquellos
casos en que se relaciona con partidas que se registran directamente en patrimonio neto, en cuyo caso el
efecto impositivo se registra en patrimonio neto.

Los impuestos diferidos se determinan segln el método de la obligacién. Segun este método, los impuestos
anticipados y diferidos se contabilizan basandose en las diferencias temporarias entre los valores contables y
fiscales de los activos y pasivos, aplicando los tipos impositivos estimados para el momento en el que se realicen
los activos y pasivos, segun los tipos y las leyes aprobadas o en tramite de aprobacion a la fecha del balance.

Los impuestos anticipados y diferidos que surgen de movimientos en fondos propios se cargan o abonan
directamente contra fondos propios. Los impuestos anticipados y los créditos fiscales se reconocen cuando
su probabilidad de realizacion futura esta razonablemente asegurada y son ajustados posteriormente en el
caso de que no sea probable la obtencion de beneficios en el futuro.

r) Instrumentos financieros:

El Grupo utiliza determinados derivados financieros para gestionar su exposicién a las variaciones de tipos
de cambio y tipos de interés. Todos estos derivados, tanto si son designados como de cobertura como si no
lo son, se han contabilizado a valor razonable siendo éste el valor de mercado para instrumentos cotizados,
o0 valoraciones basadas en modelos de valoracion de opciones o flujos de caja descontados, en el caso de
instrumentos no cotizados. A efectos de reconocimiento contable se han utilizado los siguientes criterios:



Coberturas de flujos futuros de caja: Las pérdidas y ganancias consideradas como efectivas obtenidas
de la actualizacion a valor razonable se imputan, neto de impuestos, directamente en resultados acumu-
lados (Patrimonio neto) hasta que la transaccion comprometida o esperada ocurra, siendo en este
momento reclasificadas a la cuenta de resultados. Las pérdidas y ganancias consideradas como inefec-
tivas se reconocen directamente en la cuenta de resultados consolidada.

Coberturas sobre inversiones en empresas extranjeras: Las pérdidas y ganancias efectivas obtenidas de
la actualizacion del valor razonable se imputan, netas de impuestos, directamente al epigrafe
“Diferencias de conversion” Las ganancias o pérdidas consideradas como inefectivas se reconocen
directamente en la cuenta de resultados consolidada.

Contabilizacion de instrumentos financieros no designados o que no cualifican contablemente para
cobertura: Las pérdidas o ganancias surgidas de la actualizacion a valor razonable de dichos instrumentos
financieros se contabilizan directamente en la cuenta de resultados consolidada.

s) Reconocimiento de ingresos:
Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio del devengo.

El ingreso ordinario se reconoce cuando se produce la entrada bruta de beneficios econémicos originados
en el curso de las actividades ordinarias del Grupo durante el ejercicio, siempre que dicha entrada de bene-
ficios provoque un incremento en el patrimonio neto que no esté relacionado con las aportaciones de los
propietarios de ese patrimonio y estos beneficios puedan ser valorados con fiabilidad. Los ingresos ordina-
rios se valoran por el valor razonable de la contrapartida recibida o por recibir, derivada de los mismos.

Sélo se reconocen ingresos ordinarios derivados de la prestacion de servicios cuando pueden ser estima-
dos con fiabilidad y en funcion del grado de realizacion de la prestacion del servicio a la fecha del balance.

El Grupo excluye de la cifra de ingresos ordinarios aquellas entradas brutas de beneficios econémicos
recibidas por el Grupo cuando acta como agente o comisionista por cuenta de terceros, registrando
Unicamente como ingresos ordinarios los correspondientes a su propia actividad.

Los intercambios o permutas de bienes o servicios por otros bienes o servicios de naturaleza similar no se
consideran transacciones que produzcan ingresos ordinarios.

El Grupo registra por el importe neto los contratos de compra o venta de elementos no financieros que se
liquidan por el neto en efectivo, 0 en otro instrumento financiero. Los contratos que se han celebrado y se
mantienen con el objetivo de recibir o entregar dichos elementos no financieros se registran de acuerdo con
los términos contractuales de la compra, venta o requerimientos de utilizacion esperados por la entidad.

Los ingresos por intereses se contabilizan en funcion del tiempo en referencia al principal pendiente y
considerando la tasa de interés efectivo aplicable.

t) Informacion de aspectos medioambientales:

Son considerados gastos medioambientales los importes devengados, de las actividades medioambientales
realizadas o que deban realizarse, para la gestion de los efectos sobre el medio ambiente de las operacio-
nes del Grupo, asi como los derivados de los compromisos sobre dicho medio ambiente.

Se consideran como inversiones los elementos incorporados al patrimonio del Grupo con el objeto de ser
utilizados de forma duradera en su actividad, cuya finalidad principal sea la minimizacién del impacto
medioambiental y la proteccién y mejora del medio ambiente, incluyendo la reduccion o eliminacion de la
contaminacion futura de las operaciones del Grupo. A efectos de registro contable de estos activos, se tiene
en cuenta lo establecido para los elementos de propiedades, planta y equipos.

u) Derechos de emisién de COZ

El Grupo sigue la politica de registrar como un activo intangible no amortizable los derechos de emision
de CO? Los derechos recibidos gratuitamente conforme a los correspondientes planes nacionales de
asignacion se valoran al precio de mercado vigente en el momento en que se reciben, registrando un
ingreso diferido por el mismo importe.
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Durante el ejercicio 2006 y 2005 el Grupo recibié gratuitamente derechos de emisi6on equivalentes a
640.753 y 488.196 toneladas, respectivamente, conforme a los planes nacionales de asignacion aproba-
dos en Espafia. Dichos planes estipulan también la asignacion gratuita de derechos de emisién en 2007 por
una cantidad igual a 640.753 toneladas.

Los consumos de derechos de emision de la Sociedad durante los ejercicios 2006 y 2005 ascendieron
582.192 y 377173 toneladas, respectivamente.

Estos derechos se registran inicialmente como un activo intangible y un ingreso diferido por el valor de mer-
cado en el momento en el que se reciben los derechos, y se imputan a la cuenta de resultados consolida-
da en el epigrafe “Otros ingresos operativos” en la medida en que se realizan las emisiones de CO? que
estan destinados a cubrir.

A partir del afio 2005 la sociedad que realiza emisiones de CO? en su actividad debe entregar en los pri-
meros meses del ejercicio siguiente derechos de emisién de CO? equivalentes a las emisiones realizadas
durante el ejercicio.

La obligacion de entrega de derechos de emision por las emisiones de CO? realizadas durante el ejercicio
se registra en el epigrafe “Cobros anticipados e ingresos a distribuir a corto plazo” del Balance de Situacion
consolidado habiéndose registrado el coste correspondiente en el epigrafe “Consumos y otros gastos exter-
nos” de la Cuenta de Resultados consolidada. Esta obligaciéon se valora por el mismo importe por el que
estan registrados los derechos de emisién de CO? destinados a entregarse para cubrir esta obligacién en
el epigrafe “Activo intangible” del Balance de Situacién consolidado.

Si el Grupo no posee a la fecha del balance de situacion todos los derechos de emision de CO? necesarios
para cubrir las emisiones realizadas, el coste y la provision se registran por esta parte considerando la mejor
estimacion del precio que el Grupo debiera pagar para adquirirlos. Cuando no exista una estimacion mas
adecuada, el precio estimado de adquisicion de los derechos que no estan en posesion del Grupo es el pre-
cio de mercado a la fecha de cierre del Balance de Situacion Consolidado.

A 31 de diciembre de 2006 la provision incluida en el balance de situacion consolidado correspondiente a
las emisiones realizadas por el Grupo durante el ejercicio 2006 asciende a 7997 miles de euros. De este
importe, 7727 miles de euros se cubrirdn con los derechos de emision recibidos de los correspondientes
planes nacionales de asignacion, y 70 miles de euros corresponde a los derechos pendientes de adquisi-
cion al 31 de diciembre de 2006.

V) NIIF e Interpretaciones del Comité de Interpretaciones NIIF (CINIIF) no vigentes:
A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas, las siguientes NIIF e Interpretaciones del
CINIIF habian sido publicadas pero no eran de aplicacion obligatoria:

Normas y Enmiendas Aplicacién obligatoria:

a Normas ejercicios iniciados a partir de
NIIF 7 Instrumentos financieros: informacion a revelar 1 de enero de 2007
NIIF 8 Segmentos Operativos 1 de enero de 2009
Enmienda a Presentacion de estados financieros - Informacion

laNIC 1 a revelar sobre el capital 1 de enero de 2007

Guia de implantacion de NIIF 4 revisada 1 de enero de 2007

Aplicacién obligatoria:

Interpretaciones ejercicios iniciados a partir de

La aplicacion del método de la reexpresion bajo la NIC 29

CINIIF 7 Informacién financiera en economias hiperinflacionarias 1 de marzo de 2006
CINIIF 8 Ambito de aplicacién de la NIIF 2 Pagos basados en acciones 1 de mayo de 2006
CINIIF 9 Re-evaluacion de los derivados implicitos 1 de junio de 2006
CINIIF 10 Estados financieros intermedios y deterioro 1 de noviembre de 2006
CINIIF 11 Operaciones con acciones propias o de empresas del grupo 1 de marzo de 2007

CINIIF 12 Acuerdos de concesion de servicios

1 de enero de 2008
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El Grupo estima que la adopcion de las Normas, Enmiendas e Interpretaciones anteriormente listadas
no tendra un impacto significativo sobre los estados financieros consolidados en el periodo de aplicacion inicial.

4. Sociedades dependientes y asociadas

Las participaciones de Ebro Puleva, SA. en sociedades dependientes y asociadas del Grupo vienen repre-

sentadas por la inversion de la Sociedad, directa o indirectamente, en las siguientes entidades:

Sociedades dependientes % ParticipacionSociedad

y asociadas 31-12-06 31-12-05 matriz Domicilio Actividad

Azucarera Ebro S.L. (Grupo) (AE) 100,0% 100,0% EP Madrid (Espafia) Fabricacion de aztcar

Dosbio 2010, S.L. (antes Balmes 103) 100,0% 100,0% EP Madrid (Espafia) Bioenergia

Fincas e Inversiones Ebro, S.A. 100,0% 100,0% EP Madrid (Espafia) Explotacion agricola

S.C.l. Bidassoa 0,0% 100,0% EP ST. Jean (Francia) En liquidacién

Arotz Foods, S.L. (antes CATESA) 99,9% 99,9% EP Madrid (Espafia) Producc. conserv. vegetales

Puleva Food, S.L. (Grupo) (PF) 100,0% 100,0% EP Granada (Espafia) Elaboracion productos lacteos
Lactimilk, S.A. (Grupo) (LACT) 100,0% 100,0% EP La Corufia (Espafia) Elaboracion productos lacteos

Puleva Biotech, S.A. (c) 63,80% 77,23% EP Granada (Espafia) Desarrollo y comerc.nuevos productos
Jiloca Industrial, S.A. 60,0% 60,0% EP Teruel (Espafia) Produccién abonos orgéanicos
Biocarburantes de C.y Leén, S.A. (b) 50,0% 50,0% EP Sevilla (Espafia) Fabricacion bioetanol

Beira Terrace Ltda. 100,0% 100,0% EP Oporto (Portugal) Inmobiliaria

Riviana Foods Inc (Grupo) (Riviana) 100,0% 100,0% EP Houston (Texas-USA) | Produccion y comercializacion de arroz
Panzani, SAS (Grupo) (Panzani) 100,0% 100,0% EP Lyon (Francia) Produccién y comerc. de pasta y salsas
New World Pasta Comp. (Grupo) (NWP) 100,0% 0,0% EP Harrisburg (USA) Produccién y comerc. de pasta y salsas
Lince Insurance Ltd. (d) 100,0% 100,0% EP Dublin (irlanda) Actividad de seguros

Agroteo, S.A. 73,0% 73,0% AE Benavente (Espafia) Servicios a cultivadores

Azucarera Energias, S.L. 60,0% 60,0% AE Madrid (Espafia) Cogeneracién

Unién Azucarera, A.L.E. 98,9% 98,9% AE Madrid (Espafia) Agrupacion de interés econémico
Compafiia de Melazas , S.A. (b) 50,0% 50,0% AE Madrid (Espafia) Comercializacion de melazas

Sucran France, SAS 100,0% 100,0% AE Lyon (Francia) Comercializacién de azlcar

Nueva Comercial Azlcarera, S.A. 100,0% 0,0% AE Madrid (Espafia) Comercializacion de azlcar

Malta Carrién , S.A. 8,0% 8,0% AE Madrid (Espafia) Produccion de Malta

Ses Ibérica, S.A. (a) n/a n/a AE Madrid (Espafia) En proceso de liquidacion

Puleva Networks, S.A. 100,0% 100,0% PF Granada (Espafia) Desarrollo y prestac.servicios informat.
Puleva Salud, S.A. 88,3% 88,3% PF Granada (Espafia) Actividad Internet

Grelva, S.L. 100,0% 100,0% PF Granada (Espafia) Cogeneracion

Yofres, S.A. 100,0% 100,0% PF Granada (Espafia) Comerc. Lacteos fermentados

Miguel Sancho Puleva, S.A. 100,0% 100,0% PF Granada (Espafia) Inactiva

Edda, S.A. 100,0% 100,0% PF Granada (Espafia) Inactiva

Uniasa, S.A. 100,0% 100,0% PF Granada (Espafia) Inactiva

Formalac, S.L. 100,0% 100,0% PF Granada (Espafia) Inactiva

Nutrilac, S.L. 100,0% 100,0% PF Granada (Espafia) Inactiva

Fundacién Puleva 100,0% 100,0% PF Granada (Espafia Actividad fundacion

JJ. Software de Medicina, S.A. (b) 26,8% 26,8% PF Madrid (Espafia) Venta de programas de software
Castillo Castelld, S.A. 80,0% 80,0% LACT Lleida (Espafia) Comerc.productos lacteos

Eurodairy, S.L. 100,0% 100,0% LACT Barcelona (Espafia) Comerc.productos lacteos

Innovalact El Castillo, S.A. 100,0% 100,0% LACT Lleida (Espafia) Comerc.productos lacteos

El Castillo Madibic, S.L. 50,0% 50,0% LACT Barcelona (Espafia) Comer.y desrr.act.ganaderas

Leyma Alimentacion, S.A. 0,0% 100,0% LACT Corufia (Espafa) Comerc.productos lacteos

Catesa Foods, S.L. (CF) 0,0% 100,0% CATESA Tenerife (Espafia) Produccién de plantas y platanos

SAT Tejinaste (b) 0,0% 32,8% CF Tenerife (Espafia) Comercializacion de productos agricolas
Interjardin, S.L. (b) 0,0% 40,0% CF Tenerife (Espafia) Acondicionamiento jardines

Herba Foods S.L. (HF) 100,0% 100,0% EP Madrid (Espafia) Gestion de inversiones

Herba Ricemills S.L (HR) 100,0% 100,0% EP Madrid (Espafia) Produccién y comercializacién de arroz
Herba Nutricion S.L (HN) 100,0% 100,0% EP Madrid (Espafia) Produccién y comercializacién de arroz
Fallera Nutricién, S. L. 100,0% 100,0% HN Valencia (Espafia) Produccién y comercializacion de arroz
S&B Herba Foods Ltda. (Grupo) 100,0% 100,0% HF /R. Int. Londres (U.K.) Produccién y comercializacion de arroz
Herba Germany, GmbH 100,0% 100,0% HF Hamburgo (Alemania) | Tenencia de marcas
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SOCIEDADES DEPENDIENTES DE EBRO PULEVA (continuacion)

Sociedades dependientes % ParticipaciénSociedad

y asociadas 31-12-06 31-12-05 matriz Domicilio Actividad

Riceland Magyarorszag 100,0% 100,0% HF /EP Budapest (Hungria) Produccién y comercializacion de arroz
Danrice A.S. 100,0% 100,0% HF Orbaek (Dinamarca) Produccién y comercializacion de arroz
Boost Nutrition C. V. (Boost) 100,0% 100,0% HF / N.C. Merksem (Bélgica) Produccién y comercializacion de arroz
Euryza 100,0% 100,0% Boost Alemania Produccién y comercializacion de arroz
Mundi Riso S.R.L. 100,0% 100,0% HF Vercelli (Italia) Produccién y comercializacién de arroz
Herba Hellas, S.A. 75,0% 75,0% HF Tesalonica (Grecia) Produccién y comercializacién de arroz
Mundi Riz, S.A. 100,0% 100,0% HF Larache (Marruecos) Produccién y comercializacion de arroz
Agromeruan 100,0% 0,0% HF Larache (Marruecos) Concesionista de tierras de cultivo
Rivera del Arroz 100,0% 0,0% HF Larache (Marruecos) Produccién y comercializacion de arroz
Arrozeiras Mundiarroz, S.A. 100,0% 100,0% HF Lisboa (Portugal) Produccién y comercializacion de arroz
Josep Heap Properties, Ltda. 100,0% 100,0% HF Liverpool (U.K.) Gestién y admon. de inversiones
Risella OY 100,0% 100,0% HF Helsinki (Finlandia) Comercializacion de arroz

Bosto Poland, S.L. 100,0% 100,0% HF Varsovia (Polonia) Comercializacion de arroz

Herba Tailandia 100,0% 0,0% HF Tailandia Produccién y comercializacion de arroz
Herba Egipto 100,0% 0,0% HF Egipto Produccién y comercializacion de arroz
Herba de Puerto Rico 100,0% 0,0% HF Puerto Rico Comercializacién de arroz

Nuratri, S.L. 100,0% 100,0% HR Granada (Espafia) Inactiva

Nutramas, S.L. 100,0% 100,0% HR Granada (Espafia) Inactiva

Nutrial, S.L. 100,0% 100,0% HR Granada (Espafia) Inactiva

Pronatur, S.L. 100,0% 100,0% HR Granada (Espafia) Inactiva

Vitasan, S.L. 100,0% 100,0% HR Granada (Espafia) Inactiva

Herto, N.V. 66,7% 66,7% HF /N.C. Idegem (Bélgica) Produccién y comercializacion de arroz
Riviana International Inc. (R. Int.) 100,0% 100,0% Riviana USA Gestion de inversiones

Riviana Puerto Rico 100,0% 100,0% R. Int. Puerto Rico Comercializacion de arroz

Ebro P. de Guatemala, S. A. (antes Kern) 100,0% 100,0% R. Int. Guatemala Produccién y comercializ. de alimentos
Pozuelo S. A. (Poz) 100,0% 92,8% R. Int. Costa Rica Produccién y comercializ. de alimentos
Riviana de Centro America, S.A. 0,0% 92,8% Poz / Kern El Salvador Comercializacion de alimentos
Distribuidora Tropical, S. A. 0,0% 88,2% Poz Nicaragua Comercializacion de alimentos

Riviana de Panama S. A. 0,0% 92,8% Poz / Kern Panama Comercializacién de alimentos
Riveland, Inc (b) 50,0% 50,0% Riviana USA Cogeneracion

South LaFourche, Inc (b) 50,0% 50,0% Riviana USA Cogeneracion

Joneshoro Gasifier, Inc 100,0% 100,0% Riviana USA Cogeneracion

Jonesboro Power Island, Inc 49,0% 49,0% Riviana USA Cogeneracion

Stuttgart Power Island, Inc 51,0% 51,0% Riviana USA Cogeneracion

N&C Boost N. V. (N.C. Boost) 100,0% 100,0% R. Int. Bélgica Gestion de inversiones

Mahatma Foods Ltd Australia 100,0% 100,0% Riviana Australia Inactiva

Lastarmco Inc. (Louisiana) 100,0% 100,0% Riviana Lousiana (USA) Inactiva

River Brand Rice Mills Inc. (Texas) 100,0% 100,0% Riviana Texas (USA) Inactiva

Arkansas State Rice Milling Co 100,0% 100,0% Riviana Delaware (USA) Inactiva

Louisiana State Rice Milling Co 100,0% 100,0% Riviana Delaware (USA) Inactiva

Lustucru Riz 99,8% 99,8% Panzani Lyon (Francia) En liquidacion

Lustucru Frais 99,8% 99,8% Panzani Lyon (Francia) Produccién y comerc. de pasta fresca
Ferico 99,9% 99,9% Panzani Lyon (Francia) Produccién y comerc. de otras pastas
Grands Moulins Maurel 99,8% 99,8% Panzani Lyon (Francia) Produc. y comerc. de harina y sémola
Silo de la Madrague 100,0% 100,0% Panzani Lyon (Francia) Produc. y comerc. de harina y sémola
Rizerie Franco Americaine et Col., S .A. 100,0% 100,0% Panzani Paris (Francia) Produccién y comercializacion de arroz
Via Gio (a) 99,8% 99,8% Panzani Lyon (Francia) Inactiva y en proceso de liquidacion
Bastille (a) 100,0% 100,0% Panzani Lyon (Francia) Inactiva y en proceso de liquidacion
Siepa (a) 98,1% 98,1% Panzani Lyon (Francia) Inactiva y en proceso de liquidacion
Sociadore (a) 100,0% 100,0% Panzani Lyon (Francia) Agricola

Alp'imprim (a) 100,0% 100,0% Panzani Lyon (Francia) Imprenta

Ronzoni Pty. 100,0% 0,0% NWP Montreal (Canada) Produccién y comerc. de pasta y salsas

(a) Sociedades no consolidadas por estar en proceso de liquidacion y/o inactivas o tener una escasa aportacion al conjunto del Grupo (total agregado no significativo en relacién al grupo consolidado).
(b) Sociedades asociadas consolidadas por puesta en equivalencia.

(c) Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que el % de control actual directo de Ebro Puleva, S.A. sobre Puleva Biotech, S.A. del 6380% (que en 2005 era del 77.23%) es el
considerado como cartera de control y por lo tanto es el utilizado en la aplicacion del método de integracion global en la consolidacion de Puleva Biotech, S.A. Por otro lado, el porcentaje de partici-
pacién que proviene de la existencia de acciones propias adquiridas por Puleva Biotech, SA, que en el cierre al 31 de diciembre de 2006 asciende al 0,00% (340% en 2005), se considera activo
financiero mantenido para la negociacion y en consecuencia se presenta en el activo consolidado y se valora atendiendo a dicha clasificacion (ver Nota 12).

(d) Aunque se trata de una participacion en una sociedad dependiente, su consolidacion se realiza por puesta en equivalencia. El efecto de consolidarla por integracion global no seria significativo en
ningtn caso (Nota 13).



Ninguna de las sociedades dependientes y asociadas cotiza en bolsa, excepto Puleva Biotech, S.A. cuyas
acciones se hallan admitidas a cotizacion oficial en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia. El nimero de acciones admitidas a cotizacion es el 100% de su capital social. La cotizacion
comenzo el 17 de diciembre de 2001 y su cotizacion media del Ultimo trimestre de 2006 y al 31 de diciembre
de 2006 (2005) era de 2,55 (2,46) y 2,33 (2,36), respectivamente, euros por accion.

Los estados financieros de todas las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacién han sido los
correspondientes al 31 de diciembre.

5. Operaciones societarias (combinaciones de negocios)
mas significativas realizadas en los ejercicios 2005 y 2006
y efecto en las bases de comparabilidad

5.1 Operaciones internas de 2005:

a) Aportacion no dineraria de inversiones extranjeras de la actividad arrocera:

Con fecha 31 de marzo de 2005, el Consejo de Ebro Puleva S.A. aprob6 la operacion de aportacion no dine-
raria de las acciones representativas del capital social de algunas de las sociedades extranjeras de la acti-
vidad arrocera, a la sociedad dependiente al 100% Herba Foods, S.L.

La operacion se realiz6 en régimen de neutralidad fiscal de acuerdo con lo previsto en el Capitulo VIII, Titulo
VIl del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley
del Impuesto sobre Sociedades, y en el proceso, no se han aplicado revalorizaciones.

El importe total de participaciones en empresas del grupo y asociadas, del activo financiero de Ebro Puleva,
S.A, aportado a Herba Foods, S.L. ha sido de 24.964 miles de euros, que equivalen al importe de la amplia-
cion de capital (6.000 miles de euros de capital social y 18.964 miles de euros de prima de emision) reali-
zada por Herba Foods, S.L. y cuyas acciones han sido integramente suscritas y registradas por Ebro Puleva,
S El detalle de las participaciones aportadas a Herba Foods, S.L. con sus porcentajes de participacion,
son los siguientes:

Sociedad Domicilio % participacion
S&B Herba Foods Ltd. Londres (UK) 51%
Danrice, A/s Orbaek (Dinamarca) 100%
Riceland-Magyarors. Kft Budapest (Hungria) 76,7%

Debido a que estas sociedades ya consolidaban por integracion global, esta operacién societaria no tiene
efecto desde el punto de vista de la comparabilidad de las cuentas anuales consolidadas de ambos ejercicios.

b) Filializacion de la actividad de plantas de Tenerife (Espafia):

Con fecha 29 de julio de 2005, el Consejo de La Compafiia Agricola de Tenerife, S.A. (filial 100% de Ebro
Puleva, S.A)) aprob6 la operacion de aportacion de la rama de actividad de Tenerife susceptible de constituir
una unidad econoémica auténoma, con efectos contables desde 1 de agosto de 2005, a Catesa Foods, S.L,
(sociedad unipersonal de nueva creacion y constituida como dependiente 100% de La Compafiia Agricola
de Tenerife, SA).

La operacion se realiz en régimen de neutralidad fiscal de acuerdo con lo previsto en el Capitulo VIII del
Titulo VIII de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, y en el proceso, no se
han aplicado revalorizaciones.

En noviembre de 2005 se formaliz6 un preacuerdo que culminé en enero de 2006 con la venta del 100%

de Catesa Foods, SL. a terceros ajenos al Grupo. Al 31 de diciembre de 2005, la inversion en Catesa Foods, S.L.
se presentaba en activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 7).
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5.2 Operaciones internas de 2006:
En septiembre de 2006, Ebro Puleva, S.A. vendi6 a su filial Panzani SAS, toda su participacion en Rizerie
Franco Americaine et Col, S .A. (otra filial francesa también 100% propiedad de Ebro Puleva).

En noviembre de 2006, Ebro Puleva, S.A. vendi6 a las sociedades del grupo centroamericanas (filiales
100% de Riviana Foods Inc.) una participacion en el capital social de la sociedad USA Riviana Foods, Inc.
La participacion vendida por Ebro Puleva, S.A. equivale al 25% del capital social de la filial de USA. Sin
embargo, el Grupo Ebro Puleva sigue teniendo el 100% de Riviana, Inc. dado que el mencionado 25% de
Riviana ha sido vendido por Ebro Puleva, S.A. a las dos sociedades de Centroamérica, que a su vez son las
que han vendido sus negocios a terceros ajenos al grupo (ver Nota 5.3), pero que siguen siendo filiales
100% de Riviana Foods, Inc.

No se han producido durante 2006 otras operaciones societarias internas de caracter significativo.

5.3 Operaciones societarias externas realizadas en los ejercicio 2005 y 2006 y efecto en las bases
de comparabilidad. Cambios producidos en el perimetro de consolidacion:

En el curso del ejercicio 2005, adicionalmente a lo ya comentado en el punto 5.1 anterior, se produjeron
otras modificaciones en el perimetro de consolidacion, como la adquisicién con efectos 1 de mayo de 2005
del 100% del grupo Francés Panzani SAS, la constitucion de Bosto Poland (Polonia), la constitucion de
Leyma Alimentacién, SA. y la liquidacion de SES Ibérica, SA. En relacion con la adquisicion del Grupo
Panzani, en el siguiente cuadro se muestran los efectos de su incorporacion al perimetro de consolidacion
durante 2005:

Fecha de incorporacion: 01-05-2005
Miles de euros 100% PANZANI
Activos Intangibles 84.908
Propiedades, planta y equipo 161.493
Inversiones en empresas asociadas 5.843
Activos Financieros 5558
Fondo de Comercio 417449
Impuestos Diferidos Activos 15.423
Otros activos no corrientes 0
Existencias 31.429
Resto de activos corrientes 161.140
Total Activos 883.238
Fondos propios 341.675
Intereses minoritarios 261
Provisiones para pensiones y obligaciones similares 11.086
Otras provisiones 27536
Pasivos financieros no corrientes 156.524
Otros pasivos no corrientes 57
Impuestos diferidos pasivos 55.884
Pasivos financieros corrientes 148.611
Acreedores comerciales 109.112
Resto de pasivos corrientes 32.492
Total patrimonio y pasivos 883.238
Valor neto contable de los activos netos adquiridos 47495
Imputacion de valor razonable a dichos activos netos 73.804
Fondo de comercio generado 220.376
Inversion total realizada 341.675
Financiado con pasivos financieros 341.675
Inversion total realizada 341.675
Efectivo neto adquirido con la subsidiaria 2.896
Cifra de ventas (*) 320.776
Resultado neto aportado (*) 19.798

(*) desde la fecha de incorporacion al grupo

Por otro lado, en el curso del ejercicio 2006, adicionalmente a lo ya comentado en el punto 5.2 anterior, se
han producido otras modificaciones en el perimetro de consolidacion, de las que como mas significativas se
indican las siguientes:



INCORPORACIONES EN 2006 AL PERIMETRO DE CONSOLIDACION

Compafiia afectada Subgrupo % Comentarios

New World Pasta (NWP USA) (Grupo) Pasta USA 100,0 Adquirida por Ebro Puleva, S.A.
Herba Tailandia (Tailandia) Arroz 100,0 Constitucion de la Sociedad
Herba Egipto (Egipto) Arroz 100,0 Constitucion de la Sociedad
Herba Puerto Rico Arroz 100,0 Constitucion de la Sociedad
Nueva Comercial Azucarera, S.A. Azlcar 100,0 Constitucion de la Sociedad
Agromeruan (Marruecos) Arroz 100,0 Adquirida por Herba Foods
Rivera del Arroz (Marruecos) Arroz 100,0 Adquirida por Herba Foods

SALIDAS EN 2006 DEL PERIMETRO DE CONSOLIDACION

Compafiia afectada Subgrupo % Comentarios

Catesa Foods, S.L. y sus filiales Catesa 100,0 Venta de la participacion
Interjardin, S.L. y SAT Tejinaste

Puleva Biotech, S.A. Matriz 13,43 Venta de la participacion

SCI Bidassoa Matriz 100,0 Liquidacién de la Sociedad

Leyma Alimentacion, S.A. Lacteo 100,0 Liquidacioén de la Sociedad

Venta a terceros de los Negocios de Pozuelo, S.A. Riviana 100,0 Venta a terceros de los negocios de
(Costa Rica) y Kern, S.A. (Guatemala) y de América Pozuelo y Kern, pero las sociedades

sus filiales Riviana de Centroamérica, S.A.,
Distribuidora Tropical, S.A. y Riviana de Panam4, S.A.

sobreviven y siguen siendo filiales
100% de Riviana Inc. (USA).

De las operaciones del cuadro anterior, las mas significativas por sus impactos en la comparabilidad de las
cuentas anuales consolidadas corresponden a la adquisicion del Grupo NWP USA y a la venta a terceros
de los negocios de Pozuelo, SA. y de Kern, SA, de las que en el siguiente cuadro se muestran los efectos
de su incorporacion y salida, respectivamente, al perimetro de consolidacion durante 2006:

Fecha de incorporacion

Fecha de salida

1-6-06 31-7-06
Compra Venta Negocios

Miles de euros Total 100% de NWP Pozuelo y Kern
Activos intangibles 60.096 71.870 (11.774)
Propiedades, planta y equipos y prop. de inversion 42.040 72.340 (30.300)
Inversiones en empresas asociadas 0 0 0
Activos financieros (37) 4 (41)
Fondo de comercio 106.800 132.188 (25.388)
Impuestos diferidos activos 6.212 8.227 (2.015)
Otros activos no corrientes 0 0 0
Existencias 8.476 20.884 (12.408)
Resto de activos corrientes 6.053 20.439 (14.386)
Total Activos 229.640 325.952 (96.312)
Fondos propios 293.434 286.989 6.445
Intereses minoritarios 0 0 0
Provisiones para pensiones y obligaciones similares 1.323 6.436 (5.113)
Otras provisiones 0 0 0
Pasivos financieros no corrientes 0 0 0
Otros pasivos no corrientes 0 0 0
Impuestos diferidos pasivos (7.745) 0 (7.745)
Pasivos financieros corrientes (84) 1.936 (2.020)
Acreedores comerciales 7615 11.839 (4.224)
Resto de pasivos corrientes 16.388 18.752 (2.364)
Total patrimonio y pasivos 310.931 325.952 (15.021)
Valor neto contable de los activos netos adquiridos 60.760

Imputacion de valor razonable a dichos activos netos 94.041

Fondo de comercio generado 132.188

Inversion total realizada 286.989

Financiado con pasivos financieros 286.989

Inversién total realizada 286.989

Efectivo neto adquirido con la subsidiaria (599)

Cifra de ventas (*) 149.222

Resultado neto aportado (*) 13.964

(*) Desde la fecha de incorporacion al grupo. El resultado e ingresos estimados para todo el ejercicio 2006 hubiera sido de 24 y 240 millones de

euros, re espectivamente.
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6. Informacion financiera por segmentos

Se determina que el formato principal de informacién por segmentos del Grupo es por segmentos de nego-
cio, ya que los riesgos y tasas de retorno del Grupo estan afectados principalmente por diferencias en los
productos y servicios ofrecidos. El formato secundario es por segmentos geograficos. Los negocios opera-
tivos se organizan y dirigen separadamente atendiendo a la naturaleza de los productos y servicios suminis-
trados, representando cada segmento una unidad estratégica de negocio que ofrece diferentes productos
y da servicio a diferentes mercados.

El Grupo Ebro Puleva estéa dividido en las siguientes lineas de negocio y/o actividades:

Negocio Azucarero

Negocio Arroz Herba

Negocio Arroz USA Riviana
Negocio Lacteo

Negocio Pasta Francia Panzani
Negocio Pasta América NWP
Otros negocios y/o actividades

Estos negocios y/o actividades constituyen la base de la informacion por segmentos del Grupo. La informacion
financiera referente a estos segmentos del negocio se presenta en la tabla adjunta (ver al final de esta Nota 6).

Negocio Azucarero:

Es la unidad del Grupo que aglutina todos los negocios ligados directamente a la actividad azucarera (fabri-
cacion y comercializacion de azlcar, alcohol, y derivados de estos productos). Somos el principal productor
de azlcar blanco y moreno de cafia integral en Espafia. Somos el sexto productor europeo.

A través de Azucarera Ebro, somos la empresa lider en el sector espafiol de azlcar, con cuotas superiores
al 60% tanto en azucar de boca como en azlcar de uso industrial.

Ademas de la produccion de azicar, desarrollamos nuestra actividad en la produccion de alcohol, donde
contamos con dos destilerias.

Negocio Arroz Herba:

Es la unidad del Grupo especializada en los negocios del arroz. Nos hemos consolidado como primer grupo
arrocero de Europa y uno de los mas importantes del mundo; contamos con una extensa y moderna estructura
de instalaciones productivas y de redes comerciales, con las que desarrollamos relaciones mercantiles en
més de 60 paises.

Contamos con un portfolio de marcas que incluyen las de mayor éxito y reconocimiento del mercado. Somos
un grupo arrocero con una estrategia multimarca.

Ademas desarrollamos nuestra actividad como primer suministrador de arroz para las principales empresas
del sector alimentario europeo:

Industrias de bebidas.

Industriales arroceros.

Alimentos infantiles: cereales, papillas..

Platos cocinados: sin frio, deshidratados, congelados...
Alimentacion animal.

A través del Grupo Herba, somos la empresa lider en Espafia (Herba Nutricion) y en parte de Europa (Herba
Foods) en arroz para consumo directo y para usos industriales.

Negocio Arroz USA Riviana:
Es la unidad del Grupo especializada en los negocios del arroz en USA a través de Riviana Inc, la primera
compaifiia arrocera de Estados Unidos.



Riviana ocupa el primer lugar en la comercializacion de arroz en 19 de los 20 mercados de mayor consumo
de los Estados Unidos, con una gran variedad de marcas entre las que se encuentra “Mahatma” como las
més vendida en los ultimos 10 afios, y una potente red de distribucion en dicho mercado.

Negocio Lacteo:
Es la unidad del Grupo especializada en el negocio lacteo. Somos lideres del mercado de leche en Espafia y de
algunos de los mercados de derivados lacteos en que operamos, que son: batidos, natas, mantequilla y yogures.

En Puleva tenemos una estrategia que se apoya en la investigacion y desarrollo, como factor de diferenciacion
tecnoldgica; en el posicionamiento en el segmento de los alimentos con funcion y en el fortalecimiento de la
marca, identificandonos como una empresa vinculada al bienestar, la salud y la calidad. A través de Puleva Food,
ostentamos un liderazgo absoluto en leches nutricionales y hemos incrementado nuestro liderazgo en la
categoria de batidos.

Negocio Pasta Europa Panzani:
Es la unidad del Grupo especializada en el negocio de pasta y salsas. El grupo francés Panzani es lider en
Francia en los sectores de pastas, arroz, sémola y salsas.

En el sector del arroz ejerce la primera posicion a través de dos marcas: Lustucru, enfocada hacia arroces
convencionales, y Taureau Ailé, orientada a arroces exoticos.

Panzani viene ganando cuota de mercado en salsas para pasta desde 1997, con crecimientos superiores a
los del resto del sector. La linea de salsas frescas en combinacion con la pasta fresca es una proposicion
de alto valor afiadido al consumidor. Es un operador lider en los mercados de Bélgica y Republica Checa.

En el sector de sémola, Panzani ocupa la segunda posicion y opera con las marcas Regia y Ferrero.

Negocio Pasta América NWP:

New World Pasta es la compaiiia lider en el sector de la pasta seca en Estados Unidos y Canada, con una
extensa, complementaria y sélida cartera de marcas y una cuota de mercado del 28,5% y del 40,9% res-
pectivamente.

Las marcas mas representativas son Ronzoni, Skinner, Prince, American Beauty, San Giorgio y Creamette
en Estados Unidos, y Catelli, Lancia y Ronzoni en Canada. Sus instalaciones industriales se reparten entre
Montreal (Québec), Fresno (California), Saint Louis (Missouri) y Winchester (Virginia).

Otros negocios y/o0 actividades:
De entre los otros negocios y/o actividades destacamos los siguientes:

Puleva Biotech, S.A.

Es la unidad del Grupo dedicada a la Biotecnologia, al desarrollo y comercializacion de nuevos productos
basados en sustancias naturales con efectos positivos para la salud; productos que puedan mejorar la
calidad de vida de la poblacion a través de una reduccion en la incidencia de ciertas enfermedades.

Los proyectos de investigacion y desarrollo son nuestra base de creacion de valor. El objetivo global de
estos proyectos de I+D es el de convertirnos en una Compafiia lider en desarrollo de productos naturales
destinados al mercado de los alimentos funcionales y farmacéuticos.

Gestion de Patrimonio (GDP):

Es la unidad especializada que gestiona el patrimonio inmobiliario no afecto a la actividad industrial (propie-
dades de inversion). Nuestro trabajo consiste en el control sobre la totalidad del patrimonio del Grupo
buscando conocer su situacion y reducir costes, y efectuar un proceso de desinversion de inmuebles no
destinados a la actividad industrial previa gestion para ponerlo en valor antes de su venta.

Dosbio 2010, S.L.

Sociedad 100% del Grupo Ebro Puleva que aglutinara todos los activos energéticos del Grupo. Doshio
2010 nace con un doble objetivo:
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Facilitar la Reforma del Sector Azucarero, consecuencia de la nueva OCM del azlicar que incentiva el
abandono del cultivo de la remolacha lo que implicaria reducir la capacidad de la industria azucarera en
Espafia, y los consiguientes impactos en el campo, la industria y servicios auxiliares.

® Dar formay visibilidad a nuestro negocio energético via, entre otras opciones, los Biocarburantes.

En la actualidad Dosbio 2010 ya incluye 9 plantas de cogeneracion que producen 315.000 MWh de energia eléc-
trica y nuestra participacion del 50% en la planta de bioetanol de la sociedad Biocarburantes de Castilla y Ledn.

Criterios de reparto entre los segmentos de negocios y/o actividades:

Los procesos de reestructuracion y readaptacion habidos en estos ultimos afios en nuestro Grupo, nos han
permitido dimensionar por separado cada uno de los negocios principales, lo que facilita la gestién, la toma
de decisiones y la mejora en el control financiero. Por tanto, el reparto entre segmentos de los gastos, ingre-
sos, activos y pasivos consolidados viene dado por aquellos que directamente pertenecen a cada uno de
ellos. No ha sido necesario establecer criterios de reparto entre segmentos de gastos e ingresos comunes,
ni de activos y pasivos comunes.

En este sentido, si bien la estructura de activos fijos y pasivos fijos no financieros y activos y pasivos circu-
lantes corresponden a las necesidades propias de cada negocio o actividad, es necesario destacar que la
estructura financiera de los balances por segmentos adjuntos responden a criterios internos de gestion
financiera de acuerdo con la adecuada y necesaria centralizacion y coordinacion a nivel de grupo.

Transacciones intersegmentos:

Si bien las transacciones no son significativas entre segmentos, en relacion a las cifras totales consolida-
das, para determinar el ingreso, gasto y el resultado de los segmentos se han incluido las transacciones
entre ellos. Estas operaciones se contabilizan a los precios de mercado con que las mercancias similares
se facturan a clientes ajenos al Grupo. Dichas transacciones se han eliminado en la consolidacion.

6.1. Segmentos geogréaficos:

Los segmentos geograficos del Grupo se determinan segun la localizacion de los activos del Grupo. Las
ventas a clientes externos detalladas por segmentos geograficos se basan en la localizacién geografica de
los clientes. En la descripcién anterior de cada segmento del negocio del Grupo, ya se ha ido indicando las
areas geograficas en la que opera cada uno de ellos.

El resumen de los negocios y/o actividades desarrolladas por el Grupo por areas geograficas seria el siguiente:

En Espafia - Los negocios azucarero, lacteo y arrocero de Herba.

Resto de Europa - Basicamente el negocio de Herba y Panzani.

En América - El negocio de Riviana y de NWP.

Resto del mundo - Basicamente el negocio arrocero de Herba, mas parte de las exportaciones de azlcar,
mas Panzani.

La distribucion de los activos y de la cifra de negocio por mercados geograficos, sin considerar el lugar de
produccion de los bienes, se indica en el siguiente cuadro:

2005 - Area geogréfica Espafa Europa América Resto Total
Ingresos del segmento 1.284.698 619.251 242.849 33.076 2.179.874
Ventas entre segmentos (50.918)
Total ingresos 1.284.698 619.251 242.849 33.076 2.128.956
Activos intangibles 12.882 110.147 41.409 0 164.438
Propiedades, planta y equipos 614.893 219.288 122.701 4.856 961.738
Resto de activos 881.181 697.625 276.421 7.500 1.862.727
Total activos 1.508.956 1.027.060 440531 12.356 2.988.903
e —
2006 - Area geografica Espafia Europa América Resto Total
Ingresos del segmento 1.234.186 762.641 411.586 105.915 2.514.328
Ventas entre segmentos (65.534)
Total ingresos 1.234.186 762.641 411.586 105.915 2.448.794
Activos intangibles 23.383 102.653 160.711 4.018 290.765
Propiedades, planta y equipos 566.755 211.430 148.954 11.383 938.522
Resto de activos 836.069 787336 492.432 18.591 2.134.428
Total activos 1.426.207 1.101.419 802.097 33.992 3.363.715




6.2. Segmentos de negocio:

Las siguientes tablas presentan informacion sobre los ingresos y resultados, y cierta informacion sobre
activos y pasivos, relacionada con los segmentos de negocio del Grupo para los afios terminados el 31 de
diciembre de 2006 y 2005.

INFORMACION SOBRE

Grupo Ebro Puleva Total datos Negocio Negocio

(en miles de euros) Consolidados azucarero lacteo

Balance de situacion 31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05
Activos intangibles 290.765 164.438 8.816 231 10.023 10.480
Propiedades, planta y equipos 938.522 961.738 366.981 401.247 115.882 125.236
Propiedades de inversion 12.426 12.225 0 0 92 96
Activos financieros 43.462 33.675 15411 449 9.956 15.835
Inversiones en empresas asociadas (a) 23.684 39.850 210 89 0 0
Impuestos diferidos activos 80.578 112.047 39.436 58.318 5.632 5.895
Fondo de comercio 849.037 620.846 0 0 54.573 54.953
Otros activos no corrientes 59 111 0 0 0 0
Cuentas a cobrar a socied. del grupo 0 0 143.513 51.500 13.407 4.630
Resto de activos corrientes 1.125.182 1.043.973 368.506 388.444 141.567 137.318
Total activos 3.363.715 2.988.903 942.873 900.278 L ILER 354.443
Patrimonio neto 1.212.442 1.098.055 467430 466.751 262.948 249.547
Ingresos diferidos 17.226 15.961 2.223 1.724 11.103 9.370
Provisiones para pensiones y oblig. 37.376 38.846 11.401 11.856 0 0
Otras provisiones 159.850 150.533 143.916 121.985 1.286 8.957
Pasivos financieros a largo y corto 1.221.375 1.023.535 86.094 54,713 566 13.371
Otras deudas a pagar no financieras 371 1.493 0 1.469 0 0
Impuestos diferidos pasivos 102.763 115.360 7.023 9.946 1.369 1.896
Deudas con sociedades del grupo 0 0 7.338 18.731 23.597 17.752
Resto de pasivos corrientes 612.312 545.120 217448 213.103 50.263 53.550
Total pasivos 3.363.715 2.988.903 942.873 900.278 351.132 354.443
Pagos de inversiones del ejercicio (b) 298.225 99.664 27368 34.584 14.625 17501
Capital empleado medio 1.654.931 1.534.318 543.599 559.623 223511 225.904
ROCE 12,8% 13,5% 11,9% 15,6% 18,0% 16,6%
Apalancamiento 88,1% 86,5% (a) Incluye los activos no corrientes mantenidos para la venta
Plantilla media del ejercicio 6.784 8.118 (b) Incluye la adquisicién de la marca Minute Rice en 2006 (y su fondo de comercio asociado)
Datos bursatiles:

Numero de acciones 153.865.392 153.865.392

Capitalizacion bursatil al cierre 2.954.216 2.158.731

BPA 1,17 1,01

Dividendo por accién 0,34 0,33

VTC por accion 772 7,00

Grupo Ebro Puleva Total datos Negocio Negocio

(En miles de euros) Consolidados azucarero lacteo

Cuenta de resultados 31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05
Cifra de negocio neta externa 2.448.794 2.128.956 682.184 646.958 502.785 517646
Cifra de negocio neta intersegmentos 4.827 5.356 1.355 491
Total ingresos 2.448.794 2.128.956 687011 652.314 504.140 518.137
Variacion de existencias -33.297 -43.434 -48.160 -51.219 -298 4.223
Trabajos realizados por la empresa 3.337 4.391 1.172 2.264 2.070 1991
Otros ingresos operativos 142.124 105.197 25.654 10.215 5.702 7.805
Consumos y otros gastos -1.365.372 -1.187.986 -411.089 -357.440 -325.015 -340.059
Gastos de personal -310.141 -283.622 -63.255 -67.642 -47812 -50.659
Dotacién de amortizaciones -94.789 -84.512 -32.137 -33.232 -15.284 -16.614
Otros gastos operativos -539.909 -391.872 -129.058 -73.785 -88.304 -96.399
Resultado operativo 250.747 247118 30.138 81.475 35.199 28.425
Resultado financiero neto -48.600 -33.462 -4.407 -5.221 -183 -120
Deterioro del fondo de comercio -381 -4.278 0 0 -381 -382
Participacion en Asociadas -1.667 984 2 0 0 0
Rtdo. consolidado antes impto. 200.099 210.362 25.733 76.254 34.635 27923
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Hay que hacer notar que la diferencia entre la suma de las columnas de los distintos negocios y el total conso-
lidado, de las tablas mostradas a continuacion, corresponde con el resto de los negocios y ajustes de consolida-
cion (no es informacion relevante y se deduce facilmente por diferencia entre las magnitudes presentadas).

SEGMENTOS DEL NEGOCIO

Negocio arroz Negocio arroz Negocio pasta Negocio pasta
Herba USA Riviana Francia Panzani América NWP EP Holding
31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05
22.039 21.810 92.304 41.409 84.897 84.936 68.402 4.283 4.300
118.839 111.363 79.590 122.701 156.149 164.088 69.083 11.738 14.958
1.238 790 0 11 872 947 0 6.824 6.956
739 2113 5.943 841 6.520 2.707 4 1.780.887 1.563.727
22 0 26.559 25911 4.209 7236 0 1 1
9.348 3.542 3.808 7526 7620 9.534 0 12.166 25.486
22.032 19.025 229.956 129.419 417449 417449 125.027 0 0
7 14 0 0 0 0 0 0 0
5.664 33.727 28.405 3.300 2.872 1114 7604 129.805 138.274
231.591 195.307 72515 109.413 211.805 186.790 49.334 35.849 13.716
411519 387691 539.080 440.531 892.393 874.801 319.454 0 1.981.553 1.767.418
174.597 165.560 274.890 351.900 485.248 460.975 285.752 959.238 896.606
3451 3.541 0 0 0 56 0 0 174
7555 8.215 2.435 7.361 9.607 11.079 6.097 281 335
708 589 0 0 9.963 12.331 0 2.265 4.979
108.495 119.562 189.061 2.196 71.729 106.048 0 764.382 725.791
4 9 367 0 0 15 0 0 0
10.628 7.879 21.565 33.768 50.843 53.752 0 398 2.762
25.588 21.794 7593 31 109.028 89.492 5153 219.081 124575
80.493 60.542 43.169 45.275 155.975 141.053 27.092 35.908 12.196
411519 387691 539.080 440531 892.393 874.801 319.454 0 1.981.553 1.767.418
17.609 15.976 217481 13.800 13.593 15.964 5.826 N/A 318 937
274.619 241.676 227037 214.261 295.419 217927 65.701 N/A 16.031 26.492
10,3% 13,1% 12,6% 13,1% 14,2% 14,5% 37,2% N/A 108,4% 392,7%

SEGMENTOS DEL NEGOCIO

Negocio arroz Negocio arroz Negocio pasta Negocio pasta
Herba USA Riviana Francia Panzani América NWP EP Holding
31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05
12 meses 8 meses 7 meses N/A
433.601 434.010 240.558 235.493 431.100 281.282 149.221 31.758 117345
24.808 11.807 9.600 7.338 12.400 8.306 0 5.357 8.908
458.409 445817 250.158 242831 443,500 289.588 149.221 0 37115 126.253
17.329 5.596 0 0 -1.166 -624 0 0 0
19 63 0 0 76 68 0 0 0
4.295 1.854 353 46 11.142 12.984 2.246 127955 85.210
-292.345 -270.142 -122.449 -107.477 -206.191 -140.073 -62.170 0 0
-49.943 -48.555 -41.864 -53.997 -71.873 -49.851 -22.462 -8.358 -8.125
-12.929 -12.147 -7.046 7527 -19.945 -12.924 -5.741 -303 -348
-102.716 -92.341 -61.998 -58.662 -114.368 -65.211 -38.513 -10.816 -22.509
22119 30.145 17154 15.214 41.175 33.957 22,581 145.593 180.481
-5.003 -1.693 1.140 748 -4.948 -4.277 -66 1.870 -66.495
0 0 0 0 0 0 0 0 0
-1 0 2.760 4,164 0 0 0 0 0
17115 28.452 21.054 20.126 36.227 29.680 225115 0 147463 113.986




7. Actividades u operaciones discontinuadas

En mayo de 2006, se anuncid la puesta en marcha del proceso de venta de los negocios de Centroamérica,
que eran gestionados a través de las filiales del Grupo Riviana de Pozuelo en Costa Rica y Kern en
Guatemala. Los negocios vendidos operaban en los mercados de zumos, galletas y otros productos similares
y formaban parte del total del Negocio América Riviana. La informacién sobre los impactos de la baja de
estos negocios sobre el balance consolidado se ha incluido en la Nota 5.3, y adicionalmente en esta Nota
se incluye la informacion de los resultados de estos negocios que durante los primeros 7 meses de 2006
se han presentado como operaciones discontinuadas, segln se indica a continuacion (adicionalmente se
incluye la comparacién con los 12 meses del gjercicio 2005 de estos negocios):

Miles de euros Importe
Beneficio agregado por los negocios discontinuados 4.605
Plusvalia generada en la venta de los negocios 77452
Difer. de conversion revertidas a resultados por venta de negocios (6.512)
Efecto fiscal relacionado con la venta de los negocios (15.961)

59.584
Intereses externos (4.794)

54.790

Durante los primeros 7 meses de 2006, estos negocios tuvieron el siguiente resumen de ingresos y
gastos (reclasificados, a efectos comparativos con 2005, a la linea de resultado neto de operaciones
discontinuadas de la cuenta de resultados consolidada):

Miles de euros 2006 7 meses 2005 12 meses
Ingresos (cifra de negocio) 55.785 92.874
Otros ingresos operativos 70.940 0
126.725 92.874
Consumos y otros gastos 27319 45.326
Gastos de personal 9.698 15.875
Amortizaciones 1.758 2.966
Servicios exteriores 11.150 18.078
Otros gastos operativos 38ill 70
50.256 82.315
Resultado operativo 76.469 10.559
Gastos financieros netos (30) (865)
Diferencias de cambio netas
Resultado financiero (30) (865)
Deterioro del fondo de comercio
Resultados de sociedades asociadas
Resultado consolidado antes de impuestos 76.439 9.694
Impuesto de sociedades (16.855) (2.554)
Resultado consolidado 59.584 7.140
Intereses externos (4.794) (284)
Resultado neto del ejercicio del Grupo EP 54.790 6.856

Por otro lado, como se indica en la Nota 5.1.b, en noviembre de 2005 se formaliz6 un preacuerdo que
culminé en enero de 2006 con la venta del 100% de Catesa Foods, S.L. a terceros ajenos al Grupo. Por
este motivo, al 31 de diciembre de 2005, la inversion en Catesa Foods, S.L. se presentaba en activos no
corrientes mantenidos para la venta, no considerando necesario realizar esta misma reclasificacion a efec-
tos de la cuenta de resultados consolidada como actividad en discontinuacion debido a que no suponen
cifras significativas. El precio de venta de esta inversion ha sido de 30 millones de euros, generando una
plusvalia antes de impuesto de sociedades de 15,7 millones de euros que ha sido registrada en la cuenta
de resultados consolidada del ejercicio 2006 en el epigrafe de “Otros ingresos operativos por beneficios en
venta de participacion de sociedades” (Nota 8).
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8. Otros ingresos y gastos

8.1 Otros ingresos operativos:

EBRO PULEVA 129 @

2006 2005

Subvenciones oficiales (de explotacion y de capital) 7.810 3.995
Ingresos por derechos de CO? 7997 0
Otros ingresos de gestion corriente 13.378 6.520
Beneficios en venta de inmovilizado 9471 76.154
Beneficios en venta de propiedades de inversion 44,144 3
Beneficios en venta de participacién de sociedades 33.665 1171
Ingresos de reversiones de provisiones 18.985 3.372
Otros ingresos 6.674 13.982
Compromisos con empleados: extornos y reversion de provisiones1.883 0
Indemnizaciones de seguros 0 5.532
Ayudas estatales por siniestros 0 3.800
Recuperaciones de Actas de Inspeccion fiscal 1.188 0
Ingresos de litigios (recuperaciones de provisiones) 3.281 2311
Otros menos significativos 322 2.339

142124 105.197

8.2 Otros gastos operativos:

2006 2005

Gastos y Servicios exteriores (436.325) (340.213)
Gastos de investigacion y desarrollo (4.354) (6.359)
Gastos por derechos de CO? (7.997) 0
Tributos (otros distintos al impuesto de sociedades) (18.883) (12.805)
Pérdidas por venta de inmovilizado y provisiones por deterioro - (21.394) (15.250)
Otros gastos y dotacion de provisiones (50.956) (17.245)
Dotacién para litigios y contenciosos (2.267) (5.553)
Actas de Inspeccion fiscal (2.072) 0
Reestructuracion Negocio Azlcar (OCM) (42.108) 0
Ayuda UE por OCM del azlcar 14.986 0
Reestructuracion industrial otros negocios (15.704) (8.750)
Otros menos significativos (3.791) (2.942)

(539.909) (391.872)

8.3 Gastos e ingresos financieros:

2006 2005
Gastos financieros
Por deudas con terceros (54.749) (35.327)
Por Actas fiscales firmadas en conformidad (3.508) 0
Por actualizacién financiera de provis. para litigios (3.899) (4.537)
Pérdidas en bajas de activos y pasivos financieros 0 1)
Provisiones por deterioro de activos financieros (2.155) (2.407)
Gastos-Pérdidas de derivados e instrum. financieros 1) (394)
Diferencias negativas de cambio (3.732) (6.022)

(68.044) (47.688)
Ingresos financieros
Por inversiones con terceros 6.658 5.872
Beneficios en bajas de activos y pasivos financieros 2.253 1.769
Reversiones de provisiones de activos financieros 1.956 3594
Beneficios de derivados e instrumentos financieros 185 37
Diferencias positivas de cambio 8.392 2.954

19.444 14.226
Resultado financiero neto (48.600) (33.462)




8.4 Gastos de personal:

2006 2005
Sueldos y salarios (235.679) (211.006)
Otros gastos sociales (19.135) (12.099)
Coste de la seguridad social y similares (52.341) (45.166)
Indemnizaciones (106) (6.218)
Costes de compromisos de jubilacion (2.880) (9.133)
(310.141) (283.622)

El nimero medio de empleados durante el ejercicio 2006 y 2005 en las empresas del Grupo ha sido
(teniendo en cuenta los cambios de perimetro de consolidacion habidos durante el ejercicio):

NUMERO MEDIO DE EMPLEADOS

2005 Fijos Eventuales Total

Directivos 247 0 247
Mandos intermedios 653 41 694
Administrativos 1.129 38 1.167
Auxiliares 147 44 191
Comerciales 596 8 604
Otro personal 4.381 834 5.215
Total 7153 965 8.118
2006 Fijos Eventuales Total

Directivos 217 0 217
Mandos intermedios 840 11 851
Administrativos 1.086 39 1.125
Auxiliares 132 21 153
Comerciales 833 12 845
Otro personal 3.173 420 3.593
Total 6.281 503 6.784

Basicamente las variaciones corresponden a la salida del perimetro de consolidacion de los negocios en
Centroamérica y a la entrada del Grupo USA de NWPC.
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9. Activos intangibles

La composicién de los activos intangibles del Grupo consolidado a 31 de diciembre de 2006 y 2005 y de
sus correspondientes amortizaciones y provisiones junto con el movimiento de cada ejercicio, es la siguiente
(en miles de euros):

Gastos de Marcas y Aplicaciones Derechos Intangibles Total
Valores netos desarrollo patentes informaticas de CO? en curso
Saldo al 31 de diciembre de 2004 3.381 66.601 6.356 6 3.097 79.441
Saldo al 31 de diciembre de 2005 3.547 150.489 8.453 6 1.943 164.438
Saldo al 31 de diciembre de 2006 3.574 268.861 8.522 9.290 518 290.765

Gastos de Marcas y Aplicaciones Derechos Intangibles Total

Valores brutos desarrollo patentes informaticas de CO? en curso

Saldo al 31 de diciembre de 2004 5.068 74.329 18.652 6 3.097 101.152
Combinacién de negocios 83.932 9.090 93.022
Aumentos del ejercicio 1.442 240 3.144 543 5.369
Disminuciones del ejercicio (51) (255) (3.239) (3.545)
Diferencias de conversion 4978 217 5.195
Traspasos 1.697 (1.697) 0
Saldo al 31 de diciembre de 2005 6.459 163.224 29.561 6 1.943 201.193
Combinacién de negocios 356 58.822 1.259 60.437
Aumentos del ejercicio 1531 69.775 1.667 10.672 426 84.071
Disminuciones del ejercicio (98) (2.293) (1.388) (1.425) (5.204)
Diferencias de conversion (9.917) (307) (10.224)
Traspasos 61 365 (426) 0
Saldo al 31 de diciembre de 2006 8.346 281.867 30.252 9.290 518 330.273

Gastos de Marcas y Aplicaciones Derechos Intangibles Total

Amortizacines y provisiones desarrollo patentes informaticas de CO? en curso

Saldo al 31 de diciembre de 2004 (1.687) (7.728) (12.296) 0 (21.711)
Combinacién de negocios (8.114) (8.114)
Aumentos del ejercicio (2.274) (5.027) (3.117) (9.418)
Disminuciones del ejercicio 50 20 2.617 2.687
Diferencias de conversion (178) (278)
Traspasos (1) (20) (21)
Saldo al 31 de diciembre de 2005 (2.912) (12.735) (21.108) 0 0 (36.755)
Combinacién de negocios (80) 22 (58)
Aumentos del ejercicio (1.780) (109) (3.344) (5.233)
Disminuciones del ejercicio 2.179 2.179
Diferencias de conversion 2) 178 176
Traspasos (160) 343 183
Saldo al 31 de diciembre de 2006 (4.772) (13.006) (21.730) 0 0 (39.508)

Las marcas y patentes incluidas en los activos intangibles han sido adquiridas directamente o bien a través
de combinaciones de negocio. A la practica totalidad de estos activos intangibles se les determind una vida
util indefinida y se utilizé el modelo de coste para valorarlo. Durante los ejercicios 2005 y 2006, se realizd
una prueba de deterioro sobre los mas significativos de estos activos, imputando el valor de los mismos a
las siguientes unidades generadoras de efectivo:

® 4000 (4.000) miles de euros de valor de marcas a la unidad generadora de efectivo de Risella
(Finlandia), como parte del segmento de Negocio Arroz Herba.

® 16532 (16.532) miles de euros de valor de marcas a la unidad generadora de efectivo del segmento
de Negocio Arroz Herba.



92.233 (40.608) miles de euros de valor de marcas a la unidad generadora de efectivo del segmento
de Negocio Arroz USA Riviana, de los que 69.662 miles de euros corresponden a la adquisicion de mar-
cas de Minute Rice en USA en octubre de 2006.

83.607 (83.932) miles de euros de valor de marcas a la unidad generadora de efectivo del segmento
de Negocio Pasta Francia Panzani.

4.250 (4.250) miles de euros de valor de marcas a la unidad generadora de efectivo de Puleva Infantil,
como parte del segmento de Negocio Lacteo.

67438 miles de euros al 31 de diciembre de 2006 (70.504 miles de euros a fecha de compra) de valor
de las marcas, incorporadas como consecuencia de la adquisicion del Grupo NWP en junio de 2006, a
la unidad generadora de efectivo del segmento de Negocio Pasta América NWP.

El importe recuperable de estas marcas, o en su caso de la unidad generadora de efectivo a la que corres-
ponda, se ha determinado segun su valor de uso, utilizando proyecciones de flujos de efectivo que se basan
en los presupuestos que cubren un periodo de cinco afios. Las tasas de descuento aplicadas a las proyec-
ciones de flujos de efectivo se encuadran entre el 4,5% y 13,5%, segln la zona en la que opere cada marca
o unidad generadora de efectivo, y los flujos de efectivo méas alla del periodo de 5 afios se extrapolan utili-
zando una tasa de crecimiento igual a la tasa de crecimiento media a largo plazo de la unidad que corres-
ponda, que suele situarse entre el 1,5% y 3,5% segun los negocios de que se trate.

Movimientos del ejercicio:

Durante 2005 se produjo la incorporacion de las marcas del adquirido Grupo Panzani y de una marca en
Inglaterra. Durante 2006, se ha producido la incorporacion de las marcas del Grupo americano NWP por la
adquisicion de este Ultimo con efectos 1 de junio de 2006, asi como la adquisicion de las marcas de USA
de Minute Rice en octubre de 2006.

En 2006, las disminuciones son debidas, basicamente, a la venta de los negocios de Centro América y sus
marcas (segmento Riviana).

Por tanto, al 31 de diciembre de 2006, el epigrafe de Marcas incluye, principalmente:

las adquiridas en 2003 y 2004 (Reis Fit, Puleva Infantil y Risella),

las aportadas por el Grupo Riviana en 2004 (basicamente las 7 marcas mas importantes con las que opera),
las aportadas por el Grupo Panzani en 2005 (las 4 marcas mas importantes),

las aportadas por Grupo NWP en 2006 (sus 8 marcas principales)

y por ultimo, la adquisicién en octubre de 2006 de las marcas de arroz de USA de Minute Rice.

Entre los otros aumentos de intangibles, destacamos los habidos en el grupo Puleva Food y en Puleva
Biotech en el epigrafe de gastos de desarrollo dentro del inmovilizado en curso relacionados con procesos
de desarrollo de mejoras nutricionales y desarrollo de nuevos productos y en general en varias de las socie-
dades o subgrupos en el epigrafe de aplicaciones informaticas, para reforzar sus recursos tecnoldgicos en
este campo. Asi como también en 2006 se producen altas y bajas por los derechos de CO?.

Las disminuciones son consecuencia, basicamente, de la baja en contabilidad de determinados inmoviliza-
dos inmateriales que se encontraban en su practica totalidad amortizados y fuera de uso efectivo, en concreto
a la baja de aplicaciones informaticas obsoletas y de determinados proyectos de desarrollo en curso.

Los cargos en la cuenta de resultados consolidada de 2006 (2005) por estos intangibles ha sido de 5.060

(4.518) miles de euros de dotacion de amortizacion, 173 (4.900) miles de euros de deterioro y 1.425 (0) miles
de euros de pérdidas por bajas de proyectos en cursos.
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10. Propiedades, planta y equipos

La composicién de las propiedades, planta y equipos del Grupo consolidado a 31 de diciembre de 2006 y
2005 y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas y provisiones, junto con el movimiento de cada
ejercicio, es la siguiente (en miles de euros):

Otras
Instalaciones instalaciones, Otros
técnicas y utillaje y plantas y
Valores netos Terrenos Construcciones magquinaria mobiliario equipos En curso Total
Saldo al 31 de diciembre de 2004 75.890 193.395 486.888 18.733 12.837 23.994 811.737
Saldo al 31 de diciembre de 2005 93.254 231.791 559.744 20.316 12.938 43.695 961.738
Saldo al 31 de diciembre de 2006 101.223 242408 547284 19.260 9.329 19.018 938.522

Otras
Instalaciones instalaciones, Otros
técnicas y utillaje y plantas y

Valores brutos Terrenos Construcciones magquinaria mobiliario equipos En curso Total

Saldo al 31 de diciembre de 2004 75.890 278.815 1.070.816 37798 29.820 23.994 1517133
Combinacién de negocios 21.710 96.103 233.020 11.341 2.196 3.634 368.004
Aumentos del ejercicio 404 6.582 30.014 1.453 1.627 59.821 99.901
Disminuciones del ejercicio (6.309) (21.953) (51.747) (4.326) (2.685) (8.599) (95.619)
Diferencias de conversion 927 4212 11.608 69 (286) 561 17.091
Traspasos 814 2572 29.760 493 744 (35.716) (1.333)
Saldo al 31 de diciembre de 2005 93.436 366.331 1.323.471 46.828 31416 43,695 1.905.177
Combinacién de negocios 4817 9.437 19.747 796 115 4.874 39.786
Aumentos del ejercicio 7842 16.199 83.314 2472 2.388 (28.568) 83.647
Disminuciones del ejercicio (3.544) (14.491) (75.944) (1.679) (2.549) 0 (98.207)
Diferencias de conversion (1.568) (3.901) (11.603) (27) 5 (656) (17.750)
Traspasos 240 12.739 (8.685) (2.075) (2.213) (5) 1
Saldo al 31 de diciembre de 2006 101.223 386.314 1.330.300 46.315 29.162 19.340 1.912.654

Otras
Instalaciones instalaciones, Otros
técnicas y utillaje y plantas y

Amortizaciones y provisiones Terrenos Construcciones magquinaria mobiliario equipos En curso Total

Saldo al 31 de diciembre de 2004 0 (85.420) (583.928) (19.065) (16.983) 0 (705.396)
Combinacién de negocios (157) (45.074) (154.832) (7.575) 0 0 (207.638)
Aumentos del ejercicio (25) (11.401) (65.798) (2.949) (3.974) 0 (84.147)
Disminuciones del ejercicio 0 6.968 42.023 3.077 2.456 0 54524
Diferencias de conversion 0 (170) (968) 0 0 0 (1.138)
Traspasos 0 557 (224) 0 23 0 356
Saldo al 31 de diciembre de 2005 (182) (134.540) (763.727) (26.512) (18.478) 0 (943.439)
Combinacién de negocios 0 (310) 4.195 37) (70) 0 3.778
Aumentos del ejercicio (1.214) (16.079) (97.725) (3.420) (3.017) (322) (121.777)
Disminuciones del ejercicio 0 8.128 73.956 1.676 1.778 0 85.538
Diferencias de conversion 0 377 1.651 2) (13) 0 2.013
Traspasos 1.396 (1.482) (1.366) 1.240 (33) 0 (245)
Saldo al 31 de diciembre de 2006 0 (143.906) (783.016) (27.055) (19.833) (322) (974.132)

Es politica del Grupo contratar todas las pélizas de seguros que se estiman necesarias para dar cobertura
a los posibles riesgos que pudieran afectar a estos elementos.

Movimientos del ejercicio:

Bajo el epigrafe de inmovilizado en curso, asi como en la columna de aumentos, se incluyen los importes
correspondientes a proyectos relacionados con la fabricacion de nuevas lineas de productos, y en general con
la mejora de la calidad de los procesos industriales, de los productos y de las condiciones medioambientales.



De las disminuciones de 2005, casi en su totalidad, son debidas a la baja de bienes inmuebles derivado
de su venta, tales como los edificios de la sede social de la sociedad dominante y de la sede del negocio
azucarero, asi como la venta de la fabrica lactea de La Corufia. Sin embargo, la mayor parte de las disminu-
ciones de 2006 se deben a desinversiones basicamente en instalaciones técnicas de los distintos negocios
por la renovacion de las mismas o por el cierre de su actividad fabril (entre ellas, fabrica azucarera de Ciudad
Real, molinos de arroz y lineas de vaporizado de Abbeville “-USA-y de Vercille —Italia—, y lineas de produccion
de pasta en Nanterre —Francia—).

En relacién a ciertas inversiones realizadas por las distintas sociedades del grupo en este y anteriores
ejercicios, se han obtenido ayudas de entes publicos cuyos importes se indican en la Nota 19.

Los cargos por amortizacion y/o deterioro en la cuenta de resultados consolidada de 2006 (2005) por
estos activos tangibles ha sido de 91.380 (82.694) miles de euros de dotacién de amortizacion y 30.397
(1.453) miles de euros de deterioro. Hay que tener en cuenta que el importe mencionado de gasto por
amortizacion de 2006 (2005) incluye 1.758 (2.966) miles de euros de la parte de los activos vendidos de
Centro América cuyos ingresos y gastos han sido reclasificados a actividades discontinuadas (ver Nota 7).

Por Gltimo, no existen propiedades, planta y equipos no afectos a la explotacion por importes significativos.

11. Propiedades de inversion

La composicion de las propiedades, planta y equipos del Grupo consolidado a 31 de diciembre de 2006 y
2005 y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas y provisiones, junto con el movimiento de cada
ejercicio, es la siguiente (en miles de euros):

Valores netos Terrenos Edificios Total

Saldo al 31 de diciembre de 2004 8.902 9.038 17940
Saldo al 31 de diciembre de 2005 3.168 9.057 12.225
Saldo al 31 de diciembre de 2006 3.043 9.383 12.426

Valores brutos Amortizaciones y provisiones
Terrenos Edificios Total Terrenos Edificios Total
Saldo al 31 de diciembre de 2004 8.902 11.777 20.679 0 (2.739) (2.739)
Combinacién de negocios 923 3.139 4.062 (292) (2.743) (2.935)
Aumentos del ejercicio 12 12 (267) (267)
Disminuciones del ejercicio (6.325) (768) (7.093) 87 87
Diferencias de conversion 0 0
Traspasos (140) 1.023 883 (464) (464)
Saldo al 31 de diciembre de 2005 3.360 15.183 18543 (192) (6.126) (6.318)
Combinacién de negocios (18) (18) 8 8
Aumentos del ejercicio 601 601 (106) (106)
Disminuciones del ejercicio (317) (1.589) (1.906) 192 1464 1.656
Diferencias de conversion 10 10 (44) (44)
Traspasos 0 0
Saldo al 31 de diciembre de 2006 3.043 14.187 17230 0 (4.804) (4.804)

Las inversiones inmobiliarias se registran por su valor de adquisicion. A efectos informativos, el valor razona-
ble de las propiedades de inversion mas significativas asciende a un valor comprendido entre 60 y 90 millo-
nes de euros. La mayoria de las propiedades de inversion se ha determinado en base a valoraciones realiza-
das por expertos independientes durante 2005 y 2006. El valor razonable representa el importe por el que
los activos se pueden intercambiar entre partes independientes dispuestas a realizar la transaccion, a la fecha
de valoracidn, en igualdad de condiciones, de acuerdo con las Normas Internacionales de Tasacion.

Las disminuciones corresponden a ventas a terceros de inmuebles. En este sentido, uno de los contratos
de venta, firmado a finales del ejercicio 2006 y que ha generado una plusvalia por importe de 28 millones
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de euros antes de impuestos, estaba sujeto a la firma del convenio urbanistico con el Ayuntamiento de
Alagon (Zaragoza), convenio que fue aprobado por el pleno del Ayuntamiento el 30 de noviembre de 2006.
Esta firma se ha producido en enero de 2007. Adicionalmente, de acuerdo con éste contrato de venta de
los terrenos de Alagdn, una vez aprobado y firmado por el Ayuntamiento de ésta localidad el convenio urba-
nistico, queda pendiente de ser ratificado por el Organo competente de la Comunidad Auténoma de Aragon.

Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que la mencionada ratificacion se producira
sin problema alguno en un plazo corto de tiempo. En enero de 2007 la Sociedad ha avalado a través de
entidades financieras los cobros realizados de los compradores de estos terrenos por importe de 6.000
miles de euros.

12. Activos financieros

La composicion de este epigrafe del balance a 31 de diciembre de 2006 y 2005 es la siguiente (en miles
de euros):

31-12-06 31-12-05
Activos mantenidos para negociacion
Acciones en cartera de Puleva Biotech, S.A. 0 4.366
Otros activos financieros 91 92
91 4.458

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento
Depésitos y fianzas 6.482 1.359
Préstamos y créditos:
Préstamos y créditos a empresas asociadas 8.918 7.706
Préstamos y créditos a terceros 27971 20.152

36.889 27.858
Total activos financieros 43.462 33.675

Las acciones en cartera, corresponden al porcentaje de cartera adquirido como acciones propias por Puleva
Biotech, S.A. Durante el ejercicio 2006 las operaciones netas de compra venta de estas acciones han
supuesto una disminucion neta de 1.961.778 (aumento neto en 2005 de 3.997) acciones lo que implica
que al cierre del ejercicio 2006 el niumero de acciones mantenidas para negociacion es de 0 (1.961.778).
Al 31 de diciembre de 2005, estas participaciones representaban el 3.29% del capital social de Puleva
Biotech, S.A. El beneficio de la venta de estas acciones ha sido registrado en la cuenta de resultados con-
solidada del ejercicio 2006 en el epigrafe de “Otros ingresos operativos por beneficios en venta de partici-
pacion de sociedades” (Nota 8).

Préstamos y créditos a empresas asociadas:

Durante el ejercicio 2004, se firmaron 2 contratos de préstamos participativos concedidos por los dos
accionistas a la empresa asociada Biocarburantes de Castillay Ledn, S.A. La parte de estos préstamos con-
cedida por Ebro Puleva, SA. fue de 11.120 miles de euros. Estos préstamos no tienen vencimiento prede-
terminado y tienen una tasa de interés referenciado al Euribor. Durante 2005, uno de los préstamos por
importe de 8.900 miles de euros fue capitalizado mediante la correspondiente ampliacion de capital por
Biocarburantes de Castilla y Ledn, S.A. Por tanto, al 31 de diciembre de 2006 (2005) Gnicamente queda
uno de los 2 préstamos concedidos por Ebro Puleva, S.A. a su asociada, por importe de 2.804 (2.620) miles
de euros que incluyen 584 (400) miles de euros de intereses ya capitalizados como mayor principal de la deuda.

El resto del saldo, corresponde a créditos concedidos a sociedades del Grupo Panzani, la mayoria en
proceso de liquidacion, con un tipo de interés referenciado al Euribor y su recuperacion se producira durante
2007 y 2008 (aproximadamente a partes iguales).



Préstamos y créditos a terceros:
El saldo a 31 de diciembre de 2006 (2005) de “Préstamos y créditos a terceros” esta formado, principal-
mente, por:

® 11,030 (17571) miles de euros del Grupo Puleva Food y Grupo Herba de créditos de financiacion a
ganaderos y cultivadores.

@ Créditos a terceros por importe de 1.142 (1.690) miles de euros de venta de unos terrenos de la
Sociedad Dominante (garantizados con hipoteca sobre los terrenos vendidos).

® 14986 (cero) miles de euros de Ayudas por Reestructuracién del Sector del Azicar (OCM de 2005)
concedidas en 2006 a consecuencia del cierre de la fabrica azucarera de Ciudad Real y abandono de
la cuota de produccion que le correspondia a dicha fabrica.

Del saldo total de este epigrafe, 26.848 (17469) miles de euros estan nominados en euros, 1.075 (1.327)
miles de euros estan nominados en dolares USA y el resto estan nominados en dirhams de Marruecos.

El vencimiento de estos créditos es a partir de 2007 a razén de cada afio, respectivamente, por 11.803,
11.887 3.442, 314 miles de euros y el resto por 345 miles de euros en los afios siguientes a partir de 2011.

Depdsitos y fianzas:

El saldo mas significativo por importe de 5402 miles de euros (7.114 miles de ddlares USA) corresponde
al depdsito formalizado con un fiduciario ante terceros como garantia de cumplimiento de clausulas
contractuales, para cubrir las garantias dadas al comprador en la venta en 2006 del negocio de la filial de
Costa Rica. Esta garantia, corriente en este tipo de transacciones, cubre posibles contingencias que pudieran
surgir en el negocio vendido, cuyo origen fuera anterior a la fecha de venta, y durante los proximos tres afios
(hasta 10 de agosto de 2009). Este depdsito ird siendo rescatable a razén de 60% en agosto de 2007,
30% en agosto de 2008 y resto en agosto de 2009. No se espera contingencia alguna en la recuperabilidad
total de este deposito.

13. Inversiones en empresas asociadas

Los movimientos durante los ejercicios 2006 y 2005 han sido los siguientes (en miles de euros):

Saldo Aumentos | Disminucion Pago Resultado Diferencias Otros Saldo
Empresa asociada 31-12-04 | adquisiones | por ventas | diviendos ejercicio conversion | movimientos | 31-12-05
Biocarburantes de Castillay Le6n, S.A. 8.000 (2.000) 8.900 14.900
Lince Insurance, Ltd. 2.173 779 2.952
Asociadas de Riviana Foods Inc. 2.369 (1.659) 2.205 392 3.307
Asociadas de Azucarera 98 36 134
Ses Ibérica, S.A. (en liquidacion) 55 (55) 0
Asociadas de CATESA 26 (26) 0
Asociadas Panzani en liquidacion 0 5.322 (2.059) 4.263

12,721 5.358 (1.140) (1.659) 984 392 8.900 25.556

Empresa asociada Saldo Aumentos | Disminucion Pago Resultado Diferencias Otros Saldo
31-12-05 inversion por ventas | diviendos ejercicio conversion | movimientos | 31-12-06
Biocarburantes de Castillay Ledn, S.A. 14.900 1.400 (2.756) 700 14.244
Lince Insurance, Ltd. 2.952 (631) 2.321
Asociadas de Riviana Foods Inc. 3.307 (2.162) 1.719 (190) 2.674
Asociadas de Azucarera 134 100 2 (26) 210
Asociadas de Herba 0 23 (1) 4 26
Asociadas Panzani en liquidacion 4.263 (54) 4.209
25.556 1.523 0 (2.162) (1.667) (190) 624 23.684
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Excepto Biocarburantes de Castillay Ledn, S.A. (ver informacion adicional sobre esta sociedad en las Notas
12, 26 y 272), ninguna otra de las anteriores sociedades tiene importes significativos en activos, ingresos,
o deuda financiera, y/o avales de importes significativos concedidos por el Grupo Ebro Puleva.

Aungue el Grupo tiene una participacion del 100% en Lince Insurance, Ltd, esta inversion ha sido conso-
lidada por puesta en equivalencia debido a que su no consolidacién por integracion global no tiene efecto
significativo alguno en las cuentas del Grupo. No obstante a continuacion se indican las cifras de los activos y
pasivos mas importantes de esta sociedad:

Lince Insurance, Ltd. 31-12-06 31-12-05
Activos corrientes 295 486
Activos liquidos 4.590 3.580
Provisiones (seguros) (2.397) (854)
Pasivos corrientes (167) (152)
Activos netos 2321 3.060
Total ingresos 1.742 1.898
Resultado neto del ejercicio (631) 779

14. Fondo de comercio

El movimiento durante los ejercicios 2006 y 2005 del fondo de comercio de consolidacion es el siguiente
(en miles de euros):

Unidad generadora Saldo Aumentos Disminucién Disminucién Diferencias Saldo

Segmento de efectivo 31-12-04 adquisiones por ventas deterioro conversion 31-12-05
Arroz Herba Danrice (Dinamarca) 14.524 14.524
Arroz Herba Vogan (Inglaterra) 1.397 367 1.764
Arroz Herba Riceland (Hungria) 2.126 2.126
Arroz Herba Steve & Brotherton (Inglaterra) 725 (114) 611
Lacteo Puleva Food (FC Fusi6n) 53.754 53.754
Lacteo Lactimilk, S.L. 1581 (382) 1.199
América Riviana Parte Centroamérica 28.157 415 28.572
América Riviana Grupo Riviana USA 87.345 13.502 100.847
Otros Puleva Biotech, S.A. 3.780 116 (3.896) 0
Francia Panzani Grupo Panzani 0 417449 417449

193.389 417565 0 (4.278) 14.170 620.846

Unidad generadora Saldo Aumentos Disminucién Disminucién Diferencias Saldo

Segmento de efectivo 31-12-05 adquisiones por ventas deterioro conversion 31-12-06
Arroz Herba Danrice (Dinamarca) 14524 14524
Arroz Herba Vogan (Inglaterra) 1.764 36 1.800
Arroz Herba Riceland (Hungria) 2126 2126
Arroz Herba Steve & Brotherton (Inglaterra) 611 611
Arroz Herba Mundiriz (Marruecos) 0 2.971 2971
Lacteo Puleva Food (FC Fusion) 53.754 53.754
Lacteo Lactimilk, S.L. 1.199 (381) 818
América Riviana Parte Centroamérica 28.572 (25.388) (3.184) 0
América Riviana Grupo Riviana USA 100.847 (10.516) 90.331
América Riviana Compra de Minute Rice 0 144.829 (5.204) 139.625
Francia Panzani Grupo Panzani 417449 417449
Pasta America Grupo NWP 0 132.188 (7.160) 125.028

620.846 279.988 (25.388) (381) (26.028) 849.037




Las variaciones del afio por la adquisicion de NWP y venta de los negocios de Centro América ya han sido
explicados en las variaciones del perimetro de consolidacion (Nota 5.3). EI aumento debido a la compra de
la marca de Minute Rice obedece a la parte del precio pagado en la compra de este intangible que ha sido
asignada a fondo de comercio.

Los fondos de comercio han sido adquiridos a través de combinaciones de negocio, o de compra de intan-
gibles como la marca antes mencionada. Con efectos 31 de diciembre de 2006 y 2005, se realiz6 una prue-
ba de deterioro sobre estos activos, imputando el valor de los mismos a las unidades generadoras de efec-
tivo que se indican en el cuadro anterior. El importe recuperable de la unidad generadora de efectivo a la
que corresponda el fondo de comercio, se ha determinado segun su valor de uso, utilizando proyecciones
de flujos de efectivo que se basan en los presupuestos que cubren un periodo de cinco afios. Las tasas de
descuento aplicadas a las proyecciones de flujos de efectivo se encuadran entre el 45% y 13,5%, segln
la zona en la que opere cada marca o unidad generadora de efectivo, y los flujos de efectivo mas alla del
periodo de 5 afios se extrapolan utilizando una tasa de crecimiento igual a la tasa de crecimiento media a
largo plazo de la unidad que corresponda, que en general se encuentra entre el 1% y 3,5%, segun los casos.

15. Existencias

El desglose de las existencias a 31 de diciembre de 2006 y 2005, se muestra a continuacion (en miles
de euros):

Importe
Concepto 31-12-06 31-12-05
Comerciales 10.259 7.229
Materias primas 77868 86.136
Materiales de consumo y reposicion 12.729 9.823
Envases 16.036 10.119
Productos en curso 25.090 18.282
Productos terminados 295.703 281.695
Subproductos y residuos 21.125 20.677
Anticipo a proveedores 18.766 18.934
Total existencias brutas 477576 452.895
Provisiones de existencias (3.449) (2.029)
Total existencias netas 474,127 450.866

Al cierre del ejercicio 2006 (2005), del saldo de Anticipos a Proveedores incluido en el Balance, una parte
por importe de 13.941 (10.889) miles de euros corresponde a pagos realizados a cultivadores arroceros, y
existen compromisos firmes de compra de arroz cascara, por 23.885 (9.476) miles de euros. Y adicionalmente,
el Grupo Riviana tiene comprometidas compras de materias primas por importe total de unos 18.800
(18.000) miles de euros.

16. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

El desglose de este epigrafe a 31 de diciembre de 2006 y 2005, se muestra a continuacion (en miles
de euros):

Importe
Concepto 31-12-06 31-12-05
Clientes 476.905 420.365
Deudas de empresas asociadas 466 18
Deudores varios 42.159 40.535
Provisiones (13.287) (15.523
506.243 445395
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Los términos y condiciones aplicables a las cuentas a cobrar con partes vinculadas se desglosan en la Nota
27 Las cuentas a cobrar con clientes no devengan intereses y vencen normalmente entre 30 y 90 dias.

17 Activos liquidos: efectivo y depositos a corto plazo

El desglose de este epigrafe a 31 de diciembre de 2006 y 2005, se muestra a continuacion (en miles de euros):

Importe
Concepto 31-12-06 31-12-05
Efectivo de caja y bancos 34.252 29.765
Depésitos a corto plazo y equivalentes 40.818 52431
75.070 82.196

El efectivo en bancos devenga un tipo de interés variable basado en el tipo de interés diario para depositos
bancarios. El vencimiento de los depdsitos a corto plazo varia entre un dia y tres meses dependiendo de las
necesidades inmediatas de liquidez del Grupo; los depdsitos devengan intereses segun los tipos aplicados.
El valor razonable del efectivo y equivalentes de efectivo es de 75.070 (82.196) miles de euros.

A lo largo del ejercicio, las sociedades han invertido los excedentes puntuales de tesoreria al objeto de ren-
tabilizarlos, en deuda repo y equivalentes. Todas estas inversiones se encuentran nominadas en euros,
excepto una parte muy pequefia en délares USA. La rentabilidad media de estas inversiones durante el ejer-
cicio se ha situado en torno al 2,5% anual.

18. Capital social y reservas, ganancias por accion y dividendos

18.1. Capital y reservas:

Capital social:

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, el capital social estaba representado por 153.865.392 acciones al
portador de 0,60 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, que cotizan en
las bolsas de valores espafiolas.

Segun datos de la Comision Nacional del Mercado de Valores, la participacion total, tanto directa como indi-
recta, en el capital de Ebro Puleva, S.A, de sociedades que superan el 5% del capital a 31 de diciembre de
2006 y 2005, respectivamente, son: Instituto Hispanico del Arroz, SA. el 12,399% (11,61%) (directamente
el 7399% (6,61%) e indirectamente el 5% (5%) a través de Hispafoods Invest, S.L.), Alimentos y Aceites,
SA el 8,446% (0%), Caja de Ahorros de Salamanca y Soria el 6,01% (5%), Grupo Caja Espafia el 5037%
(5,037%), Corporacion Econémica DAMM, SA. el 5011% (0%), Casa Grande de Cartagena, S.L. el 5,00%
(0%), Grupo Torras, S.A. el 0% (7,82%) y Caja de Ahorros de Asturias el 0% (5%).

Prima de emision:

En cuanto a la prima de emision, el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite la utilizacion
del saldo de la prima de emision para ampliar el capital social y no establece restriccion especifica alguna
en cuanto a su disponibilidad.

Reservas no disponibles:

Asimismo, las Sociedades que obtengan en el ejercicio econémico beneficios deberan dotar el 10% del
beneficio neto del ejercicio a la reserva legal, hasta que dicha reserva alcance el 20% del capital social. La
Reserva Legal no podra distribuirse salvo en caso de disolucion pero podra utilizarse para compensar
pérdidas siempre que no existan otras reservas disponibles y para aumentar el capital por la parte que exceda
del 10% del capital ya aumentado.



Con respecto a las restricciones existentes sobre las reservas de las sociedades dependientes cabe desta-
car la existencia de reservas legales de sociedades dependientes espafiolas por importe aproximadamente
de 26,5 (22,3) millones de euros, a las cuales les es de aplicacion lo comentado en el parrafo anterior para
la Sociedad Dominante. Estas reservas en la parte resultante del proceso de consolidacion figuran inclui-
das en reservas de resultados acumulados.

Formando parte de los fondos propios consolidados, se incluyen 38531 (38.531) miles de euros corres-
pondientes a Herba Foods S.L. La distribucion de dichos beneficios se encuentra condicionada a la tributa-
cion del correspondiente impuesto sobre sociedades. A tal efecto se considera que el impuesto se devenga
en el momento en que se acuerde dicha distribucion, que no se tiene prevista en un futuro a corto y medio plazo.

Otras Reservas no disponibles:

Como consecuencia de las actualizaciones llevadas a cabo por Sociedad General Azucarera de Espafia, S.A.
y por Puleva, S.A. al amparo, en su dia, del Real Decreto Ley 7/96 de 7 de junio, se registraron Reservas de
Revalorizacion por importe de 22.606 miles de euros (de los que 19.437 miles de euros se incluyen en
Reservas de resultados acumulados).

Dicho saldo podra destinarse, sin devengo de impuestos, a eliminar los resultados contables negativos, tanto
los acumulados de ejercicios anteriores como los del propio ejercicio, o los que puedan producirse en el
futuro y a ampliacion del capital social. A partir de 1 de abril del afio 2007 podra destinarse a reservas de
libre disposicion, siempre que la plusvalia monetaria haya sido realizada. Se entenderd realizada la plusvalia
en la parte correspondiente a la amortizacion contablemente practicada o cuando los elementos patrimo-
niales actualizados hayan sido transmitidos o dados de baja en los libros de contabilidad. Si se dispusiera
del saldo de esta cuenta en forma distinta a la prevista en el Real Decreto-Ley 7/1996, dicho saldo pasaria a
estar sujeto a tributacion.

Diferencias de conversion - Reserva por conversion de moneda extranjera:

La reserva por conversion de moneda extranjera se emplea para registrar las diferencias de cambio que sur-
gen en la conversion de los estados financieros de las entidades dependientes extranjeras. También se
emplea para registrar las coberturas de las inversiones netas en estas entidades extranjeras.

El detalle por sociedades de las diferencias de conversion a 31 de diciembre de 2006 y 2005 es el siguiente
(en miles de euros):

31-12-06 31-12-05
Sociedades del subgrupo Actividad Arrocera (384) (579)
Grupo RIVIANA (21.148) (14.362)
Grupo NWP (10.255) 0
Total (31.787) (14.941)

Acciones propias:

Durante el afio 2005, la Sociedad efectu6é compras y ventas de acciones propias al amparo de la autoriza-
cién concedida por la Junta General celebrada el 27 de abril de 2005, habiéndose notificado a la Comisién
Nacional del Mercado de Valores de acuerdo con la normativa en vigor. En 2005 se efectuaron compras de
1.200.584 acciones y ventas de 1.265.584 acciones. Al finalizar el ejercicio 2005 la Sociedad tenia en
autocartera 231 acciones que corresponden al 0,0002% de su capital.

Durante el afio 2006, la Sociedad ha efectuado compras y ventas de acciones propias al amparo de la auto-
rizacion concedida por la Junta General celebrada el 5 de abril de 2006, habiéndose notificado a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores de acuerdo con la normativa en vigor. En este ejercicio se han
efectuado compras de 80.000 acciones y ventas de 80.000 acciones. Al finalizar el ejercicio 2006 la
Sociedad tiene en autocartera 231 acciones que corresponden al 0,0002% de su capital. Al cierre del ejer-
cicio 2006 no esta establecido un destino concreto para estas acciones propias.
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18.2. Ganancias por accion:
Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo el beneficio neto del afio atribuible a los accionistas
ordinarios de la matriz entre el nimero medio de acciones ordinarias en circulacion durante el afio.

Las ganancias diluidas por acciéon se calculan dividiendo el beneficio neto atribuible a los accionistas
ordinarios de la matriz (después de deducir los intereses en acciones preferentes amortizables y convertibles
no cumulativas —que en Ebro Puleva, S.A. no hay al 31 de diciembre de 2006 y 2005—) entre el nimero
medio de acciones ordinarias en circulacion durante el afio (mas el nimero medio de acciones ordinarias
que se emitirian en la conversion de todas los instrumentos financieros de capital convertibles potencial-
mente dilusivas en acciones ordinarias —que en Ebro Puleva, S.A. no hay al 31 de diciembre de 2006 y
2005-).

El siguiente cuadro refleja los beneficios e informacion de las acciones utilizados para el célculo de las
ganancias bésicas y diluidas por accion:

31-12-06 31-12-05
Beneficio neto atribuible a los accionistas ordinarios de la matriz
por actividades que contindian 120.779 148.501
Resultado atribuible a los accionistas ordinarios de la matriz
por actividades interrumpidas 59.584 7140
Beneficio neto atribuible a los accionistas ordinarios de la matriz 180.363 155.641
Interés en las acciones preferentes amortizables y convertibles
no acumulativas 0 0
Beneficio neto atribuible a los accionistas ordinarios de la matriz ajustado
por el efecto de las acciones preferentes amortizables y convertibles
no acumulativas 180.363 155.641

Miles 2006 2005
Media ponderada de acciones ordinarias para ganancias basicas por accion 153.865 153.865
Efecto de la dilucion

Opciones sobre acciones 0 0
Acciones preferentes amortizables 0 0
Media ponderada de acciones ordinarias ajustadas por el efecto de la dilucién 153.865 153.865

No ha habido transacciones sobre acciones ordinarias o acciones potenciales ordinarias entre la fecha de
cierre de las cuentas anuales consolidadas y la de finalizar la elaboracion de las mismas.

18.3. Dividendos:

2006 2005
Declarados y pagados en el afio (miles de euros):
Dividendos de acciones ordinarias
Dividendo final para 2005: 34 céntimos (2004: 33 céntimos) 52.314 50.775
Dividendo a cuenta para 2006: O céntimos (2005: O céntimos) 0 0
52.314 50.775
Propuesto para aprobacion de la Junta de Accionistas
(no registrado como pasivo a 31 de diciembre)
Dividendos de acciones ordinarias
Dividendo final para 2006: 36 céntimos (2005: 34 céntimos) 55.392 52.314




19. Ingresos diferidos

Esta cuenta incluye esencialmente las subvenciones de capital y las entregas recibidas de derechos de emisién
de COZ2 El movimiento en los ejercicios 2006 y 2005 ha sido el siguiente:

Subvenciones oficiales Otros ing. Diferidos Total

31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05
Saldo al inicio del ejercicio 15514 20.426 447 649 15.961 21.075
Cancelacion subvenciones (37) (37) 0
Subvenciones recibidas 5.136 1.278 5.136 1.278
Derechos de CO? 9.355 9.355 0
Otros aumentos/disminuciones (2.195) (92) (11) (92) (2.206)
Traspasos entre cuentas 301 (301) 0 0
Traspaso a resultados (4.870) (3.995) (8.227) (191) (13.097) (4.186)
Saldo al cierre del ejercicio 16.044 15514 1.182 447 17226 15.961

El saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2006 y 2005 esta constituido, por subvenciones oficiales
de capital concedidas a distintas sociedades del grupo en relacion con ciertos proyectos de inversion en
inmovilizaciones materiales (estas sociedades han cumplido hasta la fecha todas las condiciones asociadas
a las subvenciones indicadas), el valor asignado a los derechos de emision de CO? recibidos de los planes

estatales, y otros de menor importancia.

El desglose del saldo de las subvenciones por vencimientos seria el siguiente:

Pendiente de imputar a resultados

Subvenciones de Capital

<1 afio

2-5 afios > 5 aflos

Total

Desglose del Saldo Final por vencimiento

3.019

9.669 3.356

16.044

20. Provisiones para pensiones (compromisos de jubilacion)

y obligaciones similares

El movimiento de este epigrafe en el Grupo durante el gjercicio es el siguiente (en miles de euros):

31-12-06 31-12-05
Saldo a 1 de enero 38.846 24.084
Diferencias de conversion (944) 627
Combinaciones de negocio 1.323 11.086
Aplicacion y pagos (6.514) (5.343)
Traspasos a otras cuentas 0 450
Excesos de provisiones a resultados (1.883) 0
Dotacién del gjercicio a resultados financieros 2.904 0
Dotacion del ejercicio a otros gastos 3.644 7942
Saldo a 31 de diciembre 37.376 38.846

El detalle por sociedad o segmentos es el siguiente (en miles de euros):

31-12-06 31-12-05
Azucarera Ebro, S.L. (AE) 11.401 11.856
Grupo Arroz Herba (Herba) [AS595) 8.215
Grupo América Riviana (Riviana) 2.435 7361
Grupo Francia Panzani (Panzani) 9.607 11.079
Grupo NWPC (NWPC) 6.097 n/a
Ebro Puleva, S.A. (EP) 281 885
Total 37376 38.846
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El resumen de tipos de compromisos por Sociedad o segmentos es el siguiente:

Compromisos Compromisos Otros
pensiones pensiones compromisos Premios Premios Indemniz.
aportacion prestacion prestacion de de por bajas
definida definida definida jubilacién antigliedad o retiros

Azucarera Ebro, S.L. Si (a) Si (b) Si (b)
Ebro Puleva, S.A. Si (a) Si (b)
Grupo Puleva Food Si (a)
Grupo Riviana (USA) Si(c) Si(c) (e)
Grupo NWP (USA y Canada) Si(c) Si(c)
Grupo Panzani (Francia) Si (b) Si (b)
Boost (Herba) (Belgica) Si (c) (d) Si (b)
Mundiriso (Herba) (Italia) Si (b)
Euryza (Herba) (Alemania) Si (b)
Grupo S&B (Herba) (UK) Si (c) (d)

(a) Compromisos exteriorizados con Pdliza de seguro (la variable IPC es responsabilidad de cada Sociedad). En su origen estos compromisos eran de prestacion definida, pero a raiz de su externali-
zacion pasaron a ser considerados de aportacion definida al cumplir los requisitos minimo necesarios.

(b) Compromisos no exteriorizados. Provision y gestion interna.

(c) Gestion externa de estos compromisos. La administracion, gestion y decisiones de inversion de los activos son realizadas por un Comité de Administracion independiente de la Direccion de la Sociedad.
(d) A partir de 2007 se convierten en compromisos de aportacion definida.

(e) Hasta la venta en 2006 de los negocios de las filiales centroamericanas de Riviana, en sus compromisos con empleados se incluia la provision de la indemnizacion por afios de servicio de sus
sociedades dependientes centroamericanas por importe de 5.533 al cierre de 2005 y, por tanto, cero al cierre de 2006.

A continuacion se comentan aquellos compromisos mas significativos en funcion de su importancia relativa
en el conjunto de todos ellos y/o que por sus propias circunstancias especificas sea significativo desglosar.

20.1. Ebro Puleva, S.A. y Azucarera Ebro, S.L.

Tal y como se sefiala en la Nota 3.0, parte de los empleados de Ebro Puleva, SA. y de Azucarera Ebro, SLL,,
son beneficiarios de diversos complementos de jubilacion, que hasta el ejercicio 2002 estaban constituidos
en un fondo interno.

De acuerdo con la legislacién en vigor, estas Sociedades cumplieron con la obligacion de exteriorizar antes
del 16 de noviembre de 2002 sus posibles compromisos de jubilacion, incluida la reversion en el supuesto
de fallecimiento en activo.

Azucarera Ebro, SL. filial 100% de Ebro Puleva, S.A, firm6 con una Compafiia Aseguradora un contrato
marco regulador de las condiciones técnicas, econémicas Y juridicas a aplicar a las pdlizas en que fueron
instrumentados los posibles compromisos de jubilacién exteriorizados en el afio 2002 y se acordd con la
Aseguradora un plan de financiacion a 10 afios (Nota 22), con un tipo de interés del 6,7% igual al garanti-
zado durante los primeros 40 afios para las provisiones matematicas constituidas con base en las primas
del citado plan de financiacion.

Una vez formalizadas las pélizas de exteriorizacion, en cada ejercicio posterior se procede a realizar los ajus-
tes que pudieran corresponder de regularizacion a las mismas por los compromisos devengados por el per-
sonal activo en cada ejercicio asi como por los cambios en sus condiciones personales y salariales distin-
tas de las previstas en las bases técnicas que se detallaron en la memoria consolidada del ejercicio 2001.
Como consecuencia de esta posible regularizacion en la cobertura de las polizas se abonan las primas
correspondientes a la Compafiia Aseguradora de manera que de forma permanente estén adecuadamente
cubiertos los compromisos con los empleados.

Como consecuencia de la mencionada exteriorizacion desaparecieron en 2002 del pasivo las provisiones
que estaban registradas como fondos internos, quedando en el balance, como deuda financiera, los venci-
mientos pendientes del plan de financiacién concertado con la Aseguradora (Nota 22).

El saldo de la cuenta al 31 de diciembre de 2006 (2005) de Azucarera Ebro, S.L. mas el de Ebro Puleva,
S.A. por importe total de 11.682 (12.191) miles de euros corresponden exclusivamente a la provision para
atender a posibles compromisos con el personal para los que no existe obligacion legal de exteriorizacion:



premios de permanencia por 8405 (8.466) miles de euros y compensacion por renuncia al seguro de vida
vitalicio existente con ciertos trabajadores activos de la Sociedad por 3.277 (3.725) miles de euros. Dichas
provisiones han sido dotadas de acuerdo con célculos actuariales efectuados por expertos independientes
y estan constituidas como fondos internos sin activos especificos en los que se materialicen

20.2. Grupo Puleva Food:

El convenio colectivo aplicable a los centros de Granada, Jerez de la Frontera y Sevilla pertenecientes a la
antigua Puleva, S.A, incluye compromisos por premios a la jubilaciéon anticipada de aquellos trabajadores
que hayan permanecido méas de 10 afios en la Sociedad y que soliciten la citada jubilacion anticipada (con
un maximo de siete trabajadores por afio).

De acuerdo con la legislacion en vigor, estas sociedades cumplieron con la obligacion de externalizar antes
del 16 de noviembre de 2002 estos compromisos. Como consecuencia de la mencionada externalizacién
han desaparecido del pasivo las provisiones que estaban registradas como fondos internos.

20.3. Sociedades del Grupo Panzani:

Las Sociedades del Grupo Panzani tienen compromisos con el personal, basicamente por premios de jubi-
lacion (8.411 y 8.836 miles de euros de provision al cierre del ejercicio 2006 y 2005) y por premios de
permanencia (1.196 y 1.296 miles de euros de provision al cierre del ejercicio 2006 y 2005). Dichas
provisiones han sido dotadas de acuerdo con célculos actuariales efectuados de forma interna.

Estas provisiones estan constituidas como fondos internos sin activos especificos en los que se materialicen.

El resto de la provision del ejercicio 2005, que ha sido revertida en 2006, se correspondia con los compro-
misos contraidos con determinados directivos de Panzani SAS, que han sido revocados por mutuo acuerdo.

20.4. Sociedades del Grupo Arroz Herba:

El convenio colectivo aplicable a las filiales de Italia y Bélgica incluye compromisos por terminaciones de
contratos (voluntarios o no) para su personal. Dichas provisiones han sido dotadas de acuerdo con céalculos
actuariales internos. Las provisiones al cierre del ejercicio 2006 (2005) ascienden a 595 (697) miles de euros.

20.5. Compromisos de pensiones y otras obligaciones de prestacion definida:
El detalle por sociedad es el siguiente:

31-12-06 31-12-05
Comprom. Otros Comprom. Otros

Prestacion definida (miles de euros) pensiones Comprom. Total pensiones Comprom. Total
Grupo Riviana (USA) 1.326 1.109 2435 (109) 1.937 1.828
Grupo NWP (USA y Canada) 5111 986 6.097 0
Boost (Herba) (Belgica) 279 279 0 0
Euryza (Herba) (Alemania) 3.261 3.261 3.266 3.266
Grupo S&B (Herba) (UK) 3.420 3.420 4.302 4.302

13.397 2.095 15.492 7459 1.937 9.396

Adicionalmente, el Grupo Riviana tiene un Plan de Contribucion para todos los empleados de EEUU. La
Sociedad contribuye en un importe total igual a un porcentaje de la contribucion de los propios empleados.
El importe total del gasto de este Plan durante el periodo actual ha sido de 540 (200) miles de euros.

Por Ultimo, la evolucion de los compromisos, incluidos en el cuadro anterior, durante 2006 ha sido la siguiente,

desglosandola en funcion de su localizacion geogréfica, por ser la méas afin y homogénea en la casuistica
de este tipo de compromisos:
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Grupo Riviana Grupo NWP Europeas
Miles de euros 31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05
Provision para pensiones-obligaciones
Saldo al principio del periodo 43.824 34.725 20.095 16.837
Combinaciones de negocios 26.412
Dotaciones del ejercicio 4.322 6.172 1.169 1501 1.208
Variaciones actuariales (1.836) 2.831 1553 (893) 2.020
Pagos del ejercicio (11.721) (7.141) (2.021) (1.584) (527)
Reestructuraciones de personal 149 1.317 0 0 0
Estimacion de pérdidas no reconocidas 0 383 0 0 0
Diferencias de conversion (4.188) 5.537 (1.564) 115 557
Saldo al 31 de diciembre 30.550 43.824 26.549 0 19.234 20.095
Provisién para pensiones-activos invertidos
Valor al principio del periodo (39.376) (37.752) (12.017) (9.872)
Combinaciones de negocios (19.963)
Retorno de valor durante el periodo (3.727) (1.522) (1.532) (948) (1.829)
Contribuciones de la Sociedad (844) (1.599) (1.250) (585) (447)
Pagos del ejercicio 11.474 7141 1.030 1.361 527
Diferencias de conversion 3.816 (5.644) 1.263 (85) (396)
Saldo al 31 de diciembre (28.657) (39.376) (20.452) 0 (12.274) (12.017)
Saldo neto al 31 de diciembre 1.893 4448 6.097 0 6.960 8.078
Periodificacion diferencias netas: (pérdidas) beneficio 542 (2.620) 0 0 (510)
Saldo neto en balance al 31 de diciembre 2435 1.828 6.097 0 6.960 7568
[
Grupo Riviana Grupo NWP Europeas

Coste neto anual por componentes 31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05
Coste del servicio anual 2.226 2.707 238 315 183
Coste por intereses 2.035 2.162 929 540 442
Retorno de valor de los activos (2.327) (3.272) (838) (309) (276)
Reestructuraciones de personal 149 2.620 0 0 0
Estimacion de pérdidas no reconocidas (22) 383 0 77 (20)

2.061 4.600 329 0 623 329
Hipotesis actuariales
Tasa de descuento 5,50% 6,00% 5,75% 4,65% 5,00%
Evolucioén de los salarios 4,00% 4,00% 3,50% 3,00% 3,00%
Retorno de valor de los activos 8,25% 8,25% 8,00% 6,50% 7,00%

21. Otras provisiones

Durante los ejercicios 2006 y 2005 se han producido los siguientes movimientos (en miles de euros):

31-12-06 31-12-05
Saldo al inicio del ejercicio 150.533 133.088
Combinaciones de negocios 0 27536
Traspasos (6.624) 6.174
Aplicaciones y pagos (21.784) (24.475)
Dotaciones a resultados 59.973 10.553
Reversiones a resultados de provisiones recuperadas (22.248) (2.343)
Saldo al cierre del ejercicio 159.850 150.533




El resumen por conceptos de estas provisiones y por Sociedades o segmentos es el siguiente (en miles

de euros):

31-12-06 31-12-05
Resumen por conceptos de las provisiones
Litigios y contenciosos 126.917 138.973
Plan de Modernizacion y Reestructuraciones 24.299 687
Derechos de CO? 7421 0
Contingencias de sociedades filiales 210 2.549
Otras contingencias varias de importes no significativo 1.003 1.699
Mantenimiento maquinas de coogeneracion 0 6.625

159.850 150.533

31-12-06 31-12-05
Azucarera Ebro, S.L. 143.916 121.985
Ebro Puleva, S.A. 2.265 4.979
Grupo Puleva Food 1.286 8.957
Compaiiia Agricola de Tenerife, S.A. 1.712 1.692
Sociedades del grupo de Arroz Herba 708 589
Grupo Panzani 9.963 12.331
Total 159.850 150.533

21.1. Azucarera Ebro, S.L.

El saldo final de esta sociedad dependiente incluye, basicamente, las provisiones para litigios derivados de
actuaciones judiciales en curso y otras reclamaciones existentes contra la Sociedad, asi como el coste esti-
mado de las actuaciones puestas en marcha durante 2006 para afrontar un nuevo Plan de Modernizacion
y Optimizacién de la Competitividad Industrial (que sustituira al que se venia desarrollando en los Gltimos
afios), todo ello en el marco de la nueva regulacion Europea sobre el sector (ver Nota 28).

Las aplicaciones del ejercicio corresponden, principalmente, a indemnizaciones por bajas de personal para
afrontar el Plan de Modernizacion y Optimizacion de la Competividad Industrial antes citado.

Las dotaciones del ejercicio corresponden a dotaciones por la actualizacion de intereses de otros litigios y
a otras dotaciones para responsabilidades por litigios nuevos del ejercicio, al consumo de los Derechos de
CO? (que se registran en esta cuenta hasta su cancelacion en los primeros meses del ejercicio siguiente),
y a la dotacion de las provisiones necesarias por los compromisos asumidos en el cierre en 2006 de la fabrica
de Ciudad Real y del nuevo Plan ERE (Expediente de Regulacion de Empleo) aprobado en 2006.

Plan ERE de Auzarera Ebro, S.L. aprobado en 2006:

Con fecha 31 de mayo de 2006, la Direccion General de Trabajo autorizd a Azucarera Ebro, S.L.U. un
Expediente de Regulacion de Empleo de conformidad con el acuerdo suscrito por la representacion de la
Empresa y el Comité Intercentros. La causa de este Expediente es el cese de la actividad en determinados
centros de trabajo de la Sociedad consecuencia de la Reestructuracion del Sector Azucarero aprobada por
el Consejo de la Unién Europea en los Reglamentos n° 318, 319 y 320, de fecha 20 de febrero de 2006,
y que afectard al Sector durante los proximos cuatro afios.

La materializacion de las bajas derivadas de cierres ya anunciados no se puede precisar con exactitud dado
que la OCM del azlicar es un proceso objeto de significativas revisiones y la Sociedad es un decisor subsi-
diario dependiente de las decisiones de cultivadores, Organismos Europeos, Nacionales y Autondmicos.

La realidad operativa y organizativa de la Sociedad en base a los cierres ya decididos a la fecha de cierre del
ejercicio 2006, hace que el nimero de bajas forzosas por este concepto sea, segin nuestra mejor estima-
cién al dia de hoy, de aproximadamente 31 empleados mientras que el resto de bajas forzosas, hasta
completar los 107 trabajadores fijos y los 83 trabajadores fijos discontinuos, estaran condicionadas a las
decisiones futuras que pudiera adoptarse en relacién con el cierre de nuevos centros en los proximos ejercicios
dentro del marco de la OCM, y dependeran de las necesidades de personal que el desarrollo de nuevos
negocios pudiera requerir. Por tanto, las bajas se trataran de forma individualizada, de forma que estos acuerdos
individuales prevaleceran sobre la literalidad de lo previsto en el Expediente de Regulacién de Empleo.

2006 INFORME ANUAL



EBRO PULEVA 147 @

Atendiendo a que la informacién contable debe representar fielmente las transacciones y demas sucesos
que se pretenden reflejar de acuerdo con su fondo y realidad econémica, la Sociedad ha optado por provisionar
al cierre del ejercicio 2006 el coste estimado de las bajas forzosas, tal y como se expresa en el parrafo anterior,
de acuerdo con las mejores estimaciones de las que dispone la Sociedad.

Asimismo, en el mencionado Expediente se indica que todos los trabajadores fijos continuos con edades
comprendidas entre los 55 y a los 57 de cualquier nivel y todos los mayores de 58 afios, podran optar por
la baja voluntaria, que les sera aprobada o denegada segun las necesidades de la Empresa y que todos los
trabajadores fijos discontinuos podran solicitar la baja voluntaria.

El nimero de bajas voluntarias que se estiman seran solicitadas por los trabajadores y aceptadas por la
Sociedad durante el periodo de vigencia del Expediente seran de, aproximadamente 56 empleados, cuyos
coste por indemnizacion han sido provisionados integramente de acuerdo con la mejor estimacion disponible
a la fecha de elaboracién de estas Cuentas Anuales.

21.2. Resto de sociedades:
Por otro lado, del resto del saldo que presenta esta cuenta, lo mas significativo se comenta a continuacion:

® Dentro del Grupo Léacteo se incluia en 2005, por importe de 6.625 miles de euros, la provision de un
contrato de mantenimiento para su planta de cogeneracion. Este contrato debia abarcar la realizacion
del mantenimiento preventivo de la planta, asi como las revisiones programadas de los motores, inclu-
yendo todas las piezas a sustituir asi como la mano de obra, y el apoyo en el posible mantenimiento
correctivo a realizar. Al cierre de 2005 estaba pendiente de firma el nuevo acuerdo por un importe apro-
ximado de 7 millones de euros. Durante 2006 se ha decidido sustituir la utilizacién de un tercero en las
operaciones de mantenimiento por recursos internos de la propia Sociedad, se ha procedido a traspasar
esta provision a las cuentas de inmovilizado material y a continuacion se ha deshecho la contabilizacion
original de esta provision eliminandola junto con el coste activado en su dia.

©® Casila mitad de las aplicaciones del ejercicio 2005 corresponden al Grupo Panzani, debido a los distin-
tos pagos que hubo que atender como consecuencia del cierre de la fabrica de Arles por las inundacio-
nes de 2004. Al cierre de 2005 este siniestro se encontraba practicamente liquidado restando 1.824
miles de euros de provision pendiente de aplicar, que ha sido utilizado en 2006. Adicionalmente, este
Grupo Panzani en 2006 ha dotado 3,6 millones de euros para afrontar los pagos de indemnizaciones a
liquidar durante 2007 por la reestructuracion de dos de sus fabricas.

©® Del resto del saldo, la mayor parte esta destinado, fundamentalmente, a cubrir compromisos asumidos
por las sociedades para hacer frente a responsabilidades de las sociedades filiales inactivas o vendidas,
y otros litigios y contingencias menores.

21.3. Resumen de la situacion de litigios y contenciosos:

Del saldo total de “Otras provisiones”, 126.917 (138.973) miles de euros corresponden a provisiones regis-
tradas para litigios derivados de actuaciones judiciales en curso y otras reclamaciones para las que los
Administradores de la Sociedad Dominante y los servicios juridicos internos y externos estiman que de su
resolucion final no se derivaran pasivos adicionales significativos. El detalle del riesgo maximo de los men-
cionados litigios es el siguiente (en miles de euros):

31-12-06 31-12-05

Actas de inspecciones fiscales y aduanas diversas en disconformidad 135.336 128.464
Riesgos contencioso administrativos 9.488 11.008
Otros riesgos contenciosos 2.469 5.913
147293 145.385

El resumen de los contenciosos mas significativos es el siguiente:

1. Liquidaciones por el Impuesto sobre el Alcohol derivadas de operaciones intracomunitarias con diversas
empresas con destino a Portugal. Importe acumulado y provisionado de 39.547 miles de euros mas inte-
reses de demora. Pendiente de sentencia del Tribunal Supremo y de revision en via administrativa.
Calificacién contable: probable.

2. Movimientos internos de azlcar entre fabricas:



2.1. Responsabilidad civil subsidiaria de Azucarera Ebro, SL. en procedimiento penal de la Audiencia
Nacional, por delitos de fraude contra los intereses de la Union Europea por 34.879 miles de euros mas
intereses. Importe provisionado. La Audiencia Nacional, con fecha 2 de febrero de 2005, dict6 senten-
cia contraria a los intereses de la Sociedad, en relacion con el proceso judicial relativo a supuestos movi-
mientos ficticios entre fabricas de las campafias azucareras 1996 a 1999. Aunque la Sociedad consi-
deraba que la sentencia no se ajustaba a derecho, e interpuso el correspondiente recurso de casacion
ante el Tribunal Supremo, las cuentas anuales de 2004 registraron la provision del importe total, inclu-
yendo intereses, que tendria que abonar, en el supuesto de que la sentencia llegara a ser firme. Por
sentencia de 15 de diciembre de 2006, el Tribunal Supremo ha estimado los recursos de casacion
interpuestos, acogiendo el motivo de quebrantamiento de forma, y por ello ha revocado la sentencia de
la Audiencia Nacional ordenando que la redacte de nuevo cumpliendo con ciertos requisitos. Por tanto,
aunque la sentencia de la Audiencia Nacional ha sido anulada, mientras no se dicte la nueva sentencia
es necesario mantener la mencionada provision. Calificacién contable: probable.

2.2. Adicionalmente, actas en via administrativa por exaccion reguladora sobre el azGicar C camparia 99/00
y cotizacion para la compensacion de los gastos de almacenamiento ejercicios 96/97 a 99/00, por
importe acumulado de 10.953 miles de euros. Importe provisionado. Calificacion contable: probable.

2.3. Las sanciones derivadas de las actuaciones referidas en el punto 2.2 se elevan a 6.731 miles de euros.
Importes no provisionados por considerar que no son conformes a Derecho. Calificacion contable: posible.

2.4. También en relacion con los movimientos internos de azlcar entre fabricas, Acta de Impuesto de
Sociedades firmada en disconformidad por incremento de la base imponible por presuntas ventas
de azUcar durante el ejercicio 1999. Cuota tributaria: 3.611 miles de euros. Pendiente de acto de
liquidacion. Importes no provisionados. Calificacion contable: posible.

Liquidacion por el Impuesto sobre el Alcohol en concepto de recuento de existencias: importe acumu-
lado de 7500 miles de euros mas intereses de demora. Importe que estaba provisionado en 2005 y que
se ha revertido en 2006 debido a que la Audiencia Nacional ha dictado sentencias que anulan las liqui-
daciones practicadas. El Abogado del Estado ha interpuesto recursos de casacion ante el Tribunal
Supremo. Calificacion contable: posible.

Liquidacion por el Impuesto sobre el Alcohol en concepto de recuentos de existencias en fabricas de
alcohol. Importe de 1.817 miles de euros mas intereses de demora. Importe provisionado. Calificacion
contable: probable.

Sancién por importe de 1.083 miles de euros por fabricacion de alcohol después de consumidas las
materias primas consignadas en la declaracion de trabajo (recurso de casacién nim. 4993/05). Importe
provisionado. Calificacion contable: probable.

Liquidaciones por el Impuesto sobre el Alcohol por suministros a dos clientes (Recursos contenciosos
numeros 686/03; 499/04 y 394/06). Importe acumulado y provisionado 2.907 miles de euros.
Calificacién contable: probable.

Reclamacion judicial de un ex Administrador por importe de 2.645 miles de euros en concepto de com-
plemento de pensiones pasados mas el derecho a obtener un complemento mensual de caracter vitali-
cio que obligaria a hacer una dotacion estimada de 10.988 miles de euros. Pendiente de sentencia.
Importe no provisionado. Calificacién contable: posible.

22. Pasivos financieros

El desglose de las partidas que componen los pasivos financieros son las siguientes (en miles de euros):

Al 31-12-2006 Al 31-12-2005
Pasivos financieros No corriente Corriente No corriente Corriente
Préstamos y créditos bancarios a largo plazo 708.063 71.034 672.476 71.023
Préstamos y créditos bancarios a corto plazo 419.314 251.004
Deuda por externalizacién de compromisos
de jubilacién 10.603 6.707 18.508 6.792
Otros créditos de instituciones oficiales 83 1.728 2.198 439
Deudas con sociedades asociadas 499 2 586 450
Fianzas y depésitos recibidos (financieros) 72 59
Total Pasivos financieros 722.590 498.785 693.827 329.708
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La deuda por externalizacién de compromisos de jubilacién al 31 de diciembre de 2006 (2005) por 10.603
(18.508) miles de euros a largo plazo y 6.707 (6.792) miles de euros a corto plazo, corresponden a la parte
pendiente de amortizar del plan de financiacion suscrito por Azucarera Ebro, S.L. con la aseguradora Banco
Vitalicio para la externalizacion de dichos compromisos (Nota 20.1). El plan de financiacion devenga un interés
anual del 6,7% y ha sido concertado a 10 afios con vencimiento anual lineal, siendo el Ultimo vencimiento
el 17 de julio de 2010.

En relacion con los préstamos y créditos bancarios, el desglose de los mismos por segmento o sociedad y
sus vencimientos son los siguientes (en miles de euros):

Desglose por segmento o sociedad de

los préstamos y créditos bancarios 31-12-05 31-12-06 2008 2009 2010 2011 Resto
De Ebro Puleva, S.A 653.874 688.945 71.000 71.000 71.000 55.682 420.263
De Grupo Arroz Herba 16.926 18.667 18.667 0 0 0 0
De Grupo Puleva Food 1.229 271 271 0 0 0 0
De Grupo Francia Panzai 447 180 33 33 85 12 67
Préstamos y créditos bancarios a largo plazo 672.476 708.063 89.971 71.033 71.035 55.694 420.330
De Ebro Puleva, S.A 71.436 75.408

De Grupo Francia Panzai 103.948 69.421

De Grupo Arroz Herba 102.636 89.778

De Grupo Azucarero 29473 66.348

De Grupo América Riviana 2.196 189.061

De Grupo Lacteo 12.122 275

De otras sociedades 216 57

Préstamos y créditos bancarios a corto plazo 322.027 490.348

Total préstamos y créditos bancarios 994,503 1.198.411

El desglose de las deudas anteriores en funcion de la moneda en que la que estan nominadas es el siguiente:

Moneda 31-12-06 31-12-05
Euro 511.947 598.563
Dolar USA 672.949 373.643
Libra Esterlina 3.638 14.501
Dirham de Marruecos 9.784 7275
Corona Danesa 92 521
Total 1.198.410 994.503

Los créditos bancarios a largo plazo han financiado las inversiones de Riviana Inc (2004), Panzani SAS
(2005) y New Word Pasta Company (2006). Estos créditos a largo plazo estan garantizados por las
Sociedades Dependientes Azucarera Ebro, S.L, Puleva Foods, S.L., Herba Food, S.L, Herba Ricemills, SL.y
Panzani SAS, y corresponden a:

® Contrato de préstamo sindicado formalizado en noviembre de 2004, y mediante novacion de mayo de
2005 y nueva novacién de noviembre de 2006, por importe de 2879 millones de euros, de los que ahora
quedan 284 millones de euros, cuyo principal sera amortizado en 8 cuotas semestrales de 35,5 millones
de euros a partir de mayo de 2007. El tipo de interés anual aplicable al préstamo en euros esta
referenciado al EURIBOR 1, 3, 6 6 12 meses mas un diferencial de mercado.

® Contrato de préstamo sindicado formalizado en mayo de 2005 por importe de 440 millones de délares
USA y novacion de noviembre de 2006, cuyo principal sera amortizado en 6 cuotas semestrales de
73,33 millones de dolares a partir de octubre de 2011. El tipo de interés anual aplicable al préstamo en
dolares esta referenciado al LIBOR 1, 3, 6 6 12 meses mas un diferencial de mercado.

© Contrato de préstamo bilateral formalizado en noviembre de 2006 por importe de 190 millones de dolares
USA, cuyo principal serd amortizado en 4 cuotas semestrales de 475 millones de dolares a partir de
mayo de 2015. El tipo de interés anual aplicable al préstamo en ddlares esta referenciado al LIBOR 1,
3,6 6 12 meses mas un diferencial de mercado.



Al cierre del ejercicio 2006, continta suscrito un IRS para el préstamo en euros, equivalente para un nominal
de 75 millones de euros, con un “collar” cuyo rango es entre 3% y 4,9% y un “knok-in" al 2,5%, con venci-
miento en febrero de 2007,

Adicionalmente, incluido en el corto plazo al cierre del ejercicio 20086, figura el “crédito puente” obtenido por
el Grupo Riviana en octubre de 2006 por importe de 250 millones de dolares USA para la adquisicion de
la marca Minute Rice, con un tipo de interés del LIBOR mas un diferencial de mercado. Este crédito puen-
te tiene una duracion de 6 meses a cuyo término sera sustituido por un contrato de préstamo similar a los
mencionados anteriormente, estando en la actualizad en proceso de tramitacion.

En relacion con el resto de estas deudas al 31 de diciembre de 2006 (2005), las distintas sociedades del grupo
poseen facilidades crediticias en bancos por un limite total de unos 700 (794) millones de euros, formalizadas
en polizas con garantia personal, teniendo dispuesto un total de 230 (263) millones de euros. Los créditos del
Grupo Panzani, hasta un limite de 89 (105) millones de euros, estan garantizados por cuentas a cobrar.

Asimismo, existen lineas de descuento comercial, financiacion de comercio exterior, emision de avales y
otras garantias bancarias, por los siguientes importes (en miles de euros):

Importe Importe Limite
Financiacion Contratada dispuesto disponible total
Lineas de descuento de efectos 1.799 15.535 17.334
Lineas de avales bancarios 257854 27509 285.363
Operaciones de factoring 14.519 10.700 25.219
Total Grupo Consolidado 274.172 53.744 327916

El tipo medio de interés anual de los préstamos a largo plazo es 3,76% para los créditos del Grupo Arroz
Herba, y del 3,18% para Grupo Puleva Food.

El tipo medio de interés anual de los préstamos a corto plazo es: Euribor 3 meses +0,3 de media para Ebro
Puleva, SA, 4,11% de media en el Grupo Arroz Herba, del 3,0% para Azucarera Ebro, S.L., del 3,18% para

el Grupo Lacteo, y 3,15% para el Grupo Panzani.

En el crédito sindicado de Ebro Puleva, S.A. existen ciertos ratios de solvencia, asi como en los créditos
correspondientes al Grupo Riviana, que a 31 de diciembre de 2006 y 2005 se han cumplido.

23. Otras deudas a pagar no financieras

Son deudas de diversa naturaleza no significativas individualmente.

24. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
El desglose de las partidas que componen este epigrafe son (en miles de euros):

31-12-06 31-12-05
Deudas comerciales 402.300 412.229
Otras deudas 43.224 34.262
Remuneraciones pendientes de pago 39.565 38.148
Fianzas y depositos recibidos 71 374
Total 485.160 485.013

Las deudas comerciales no devengan intereses y, generalmente, vencen entre 60 y 90 dias. Las otras deudas
tampoco devengan intereses, tienen un vencimiento medio de 6 meses, y corresponden basicamente a
deudas por compras de propiedades, planta y equipos, deudas por descuentos y bonificaciones con clientes,
y deudas por primas de seguros.
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25. Situacion fiscal

El detalle de los saldos deudores y acreedores al 31 de diciembre de 2006 y 2005 de las cuentas con
Administraciones Publicas, es el siguiente (en miles de euros):

Saldos deudores Saldos acreedores
31-12-06 31-12-05 31-12-06 31-12-05

Hacienda Publica por IVA e IRPF 40.191 39.160 14.216 14.543
Impuesto de sociedades - cuota liquida 8.494 3.847 16.460 19.767
Seguridad social 0 5 2.799 2.988
Subvenciones pendientes de cobro 3.808 4.001

Actas de inpeccion del Grupo fiscal Espafiol 25.274 0
Otras administraciones publicas 2.290 1524 61.912 17.882
Total Administraciones Publicas 54.783 48.537 120.661 55.180

El incremento en el epigrafe de saldos acreedores con Otras Administraciones Publicas, es debido a que
con la nueva OCM del negocio del Azlcar se implant6 a finales de 2005 el “Canon de reestructuracion” en
sustitucion de la “Cotizacion a la produccién’, y unos plazos de pago distintos por los que el mencionado
canon se paga en su mayor parte al ejercicio siguiente (el saldo acumulado por este canon al cierre de 2006
es de unos 60 millones de euros a pagar en 2007).

Dentro del Grupo consolidado existen algunas sociedades que tributan en régimen fiscal de declaracion conso-
lidada en funcion de la normativa legal/fiscal de cada pais. De esta forma tributan en este régimen: la mayor
parte de las Sociedades Espafiolas (Grupo fiscal Espafiol), el Grupo América Riviana y el Grupo Francia Panzani.

Asi mismo, a efectos del impuesto de sociedades, existen diferentes tipos de gravamen segun los paises,
entre los que destacan por su importancia relativa: En Espafia 35% hasta 2006 incluido (32,5% en 2007
y 30% a partir de 2008), Francia el 34,93%, Estados Unidos el 375%, Alemania el 38%, y Centroamérica
entre el 30 y 31%. En el cuadro mostrado a continuacion los efectos de las diferencias en las tasas de cada
pais distintas del 35% se incluyen dentro del epigrafe de diferencias permanentes.

El detalle del impuesto devengado del Grupo Consolidado Econémico correspondiente al ejercicio cerrado
a 31 de diciembre de 2006 y 2005 es el siguiente (en miles de euros):

31-12-06 31-12-05
Contable Fiscal Contable Fiscal
Rtdo. antes de impuestos (actividades que continGian) 200.099 200.099 210.362 210.362
Rtdo. antes de impuestos registrado en patrimonio 115 115 1.315 1.315
Cobertura de D2 de cambio registrada en diferencias de conversion 40.873 40.873 (43.302) (43.302)
241.087 241.087 168.375 168.375
Diferencias permanentes de sociedades del grupo (3.837) (3.837) (8.669) (8.669)
Diferenc. perman. de ajustes de consolidacion y tipos de gravamen (6.494) (6.494) 13.741 13.741
Bases imponibles negativas del ejercicio 7930 7.930 234 234
Compensacion de Bases Imponibles Negativas individuales (2) (2) (873) (873)
Resultado contable ajustado 238.684 238.684 172.808 172.808
Diferencias temporales de sociedades del grupo (35.155) 1.701
Diferencias temporales de ajustes de consolidacion 7.180 (10.861)
Bases imponibles negativas del ejercicio 955 0
Compensacion de Bases Imponibles Negativas (14.832) 0
Resultado fiscal (base imponible) del Grupo Econémico 238.684 196.832 172.808 163.648
Cuota liquida al 35% 83.539 68.891 60.483 57.277
Deducciones aplicadas (25.247) (25.670) (17.908) (17.908)
Cuota liquida positiva 58.292 43.221 42575 39.369
Regularizacion impuesto afio anterior (2.276) 1.474
Regulariz. de imptos. diferidos netos por cambio tipo de gravamen 6.332 0
Actas de la Inspeccién del Grupo Fiscal Espafiol 23.731 0
Cuenta a pagar por impuesto de actividades discontinuadas 12.614 2.554
Total gasto por impuesto 86.079 55.835 44.049 41.923
Total gasto por impuesto de la cuenta de resultados 71.734 58.744
Gasto de impuesto registrado en patrimonio 40 460
Gasto de impuesto registrado en diferencias de conversion 14.305 (15.155)
86.079 44.049




Cuenta de Resultados - Impuesto sobre Beneficios 31-12-06 31-12-05
Gasto por impuesto corriente (negocios continuados) 43.221 39.369
Reclasificado a patrimonio y diferencias de conversién (14.345) 14.695
Gasto de impuesto diferido 15.071 3.206
Regularizacién de impuesto del afio anterior (2.276) 1.474
Regulariz. de imptos. diferidos netos por cambio tipo de gravamen 6.332 0
Actas de la Inspeccién del Grupo Fiscal Espafiol 23.731 0

71734 58.744

Registrado directamente en patrimonio 31-12-06 31-12-05

Gasto de modificacion de capital de filiales 35 0

Ventas de acciones propias ) 460
40 460

El concepto de cobertura de diferencia de cambio registrada en diferencias de conversion se refiere al efecto
de las diferencias de cambio registradas directamente en diferencias de conversion por la cobertura natural
del préstamo en dolares en relacién con las inversiones en Riviana y NWPC (ver Nota 28).

El gasto total a efectos fiscales menos las retenciones y pagos a cuenta efectuados durante el ejercicio da
como resultado la cuenta a pagar (cuota liquida) a la administracion tributaria por impuesto de sociedades
del ejercicio.

En 2006, la compensacion de bases imponibles negativas corresponde, basicamente, a NWPC. Después de
esta compensacion le podrian quedar un méximo de unos 36 millones de euros de cuota por bases imponi-
bles negativas de ejercicios anteriores, en funcion de que los analisis y estudios, que actualmente estan en
curso, concluyeran favorablemente sobre la bondad y recuperabilidad de estos potenciales créditos fiscales.

Las diferencias temporales de sociedades corresponden, basicamente, a operaciones de Azucarera Ebro, S.L.
por origen y/o aplicacion a efectos fiscales de provisiones revertidas y/o dotadas en el ejercicio y otras
diferencias menores, y a otras sociedades del grupo por dotaciones y/o reversiones a/de provisiones
para inmovilizado y otros riesgos cancelados e inversiones financieras sin/con deducibilidad fiscal en este
ejercicio.

Las diferencias permanentes de sociedades corresponden, basicamente, a correcciones monetarias de acti-
vos inmovilizados vendidos en el ejercicio, a amortizaciones fiscales ya computadas contablemente en ejer-
cicios anteriores y a la aplicacion a efectos fiscales de pérdidas de inmovilizado financiero. Por Ultimo, las
diferencias permanentes de los ajustes de consolidacién corresponden, basicamente, en 2005 a la elimina-
cion de provisiones entre sociedades de subgrupos que forman parte del grupo econémico, en 2006 a la
reversion de ciertas provisiones que no tuvieron efectividad fiscal cuando se dotaron en ejercicios anteriores y
en ambos ejercicios se incluye el impacto de la aplicacion de los distintos tipos de gravamen segun paises.

Las deducciones de la cuota corresponden principalmente a inversiones en medioambiente, desarrollo e
innovacion de nuevos productos, reinversiones de plusvalias en ventas de inmovilizados y deducciones por
actividad exportadora (inversiones en sociedades extranjeras). El importe comprometido de reinversiones
para tener derecho a la deduccion fiscal por reinversion de las plusvalias generadas en 2006 ha ascendi-
do a 76,3 millones de euros, cantidad ya reinvertida por el Grupo fiscal Espafiol en el propio 2006 (87, 65,
25y 33,6 millones de euros, respectivamente, desde 2005 a 2002, cantidades que ya fueron reinvertidas
por el Grupo fiscal en los propios ejercicios). Asimismo, se han cumplido el resto de requisitos para poder
aplicar estas deducciones.

El movimiento de impuestos diferidos/anticipados correspondiente al ejercicio cerrado a 31 de diciembre
de 2006 y 2005 es el siguiente (en miles de euros):
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31-12-06 31-12-05

Activos Diferidos Activos Diferidos
Saldo a 1 de enero 112.047 115.360 113.312 65.561
Diferencias de conversion (472) (3.277) 979 4.888
Cambios perimetro 6.212 (7.745) 15.423 55.884
Devengados / aplicado en el ejercicio (13.200) 1.001 (17.667) (10.973)
Regularizaciones por cambio de tipo de gravamen (9.595) (3.263) 0 0
Regularizaciones por actas de inspeccion fiscal (1.831) 0 0 0
Otras regularizaciones del ejercicio anterior (12.583) 687 0 0
Saldo a 31 de diciembre 80.578 102.763 112.047 115.360

Las regularizaciones del ejercicio anterior se corresponden con un incremento del saldo ya recuperado de
la Hacienda Publica como consecuencia de la declaracion oficial definitiva del impuesto de sociedades de
2005 presentado en 2006.

En relacién con bases imponibles negativas pendientes de compensacion de las sociedades del grupo, al
31 de diciembre de 2006 (2005) existen unos 8 (1,5) millones de euros de base, a recuperar durante los
préximos 10 afios.

Con fecha 11 de febrero de 2005 le fue comunicado a la Sociedad el inicio de las diligencias para la ins-
peccidn fiscal de Arrocerias Herba, S.A. de los ejercicios 1999, 2000 y 2001 para el impuesto sobre socie-
dades y 2001 para el resto de impuestos. El 14 de febrero de 2005 la Agencia Tributaria notificé a todas
las Sociedades del Grupo Fiscal Ebro Puleva, S.A. (entre 25 y 30 sociedades segun los ejercicios), el inicio
de las actuaciones de inspeccion de los ejercicios 1999 a 2003 (cinco periodos), ambos inclusive, para el
Impuesto sobre Sociedades y de los ejercicios 2001 a 2003, ambos inclusive, para el resto de los impues-
tos. En enero de 2006, le fue comunicada a la Sociedad la prorroga de actuaciones por otros 12 meses.

En noviembre de 2006 han sido firmadas las Actas previas de liquidacion, que fueron ratificadas en firme
en diciembre. El resumen de las Actas firmadas es el siguiente:

Actas firmadas
En conformidad En disconformidad Total

Cuota 20.980 2.769 23.749
Interes 3.508 842 4.350
Sanciones (a) 786 1.384 2.170

25.274 4,995 30.269
Sanciones (b) 28.123

28.123

(a) cuantificacion efectuada por estimaciones
(b)algunos hechos liquidados en las actas firmadas en conformidad tienen consecuencias en los ejercicios que atin no han sido objeto de inspec-
cién o en ejercicios futuros, y este importe refleja el impacto neto de esta situacion.

Sélo ha sido firmada una de las Actas en disconformidad y se refiere al impuesto de sociedades y a un Gnico
hecho producido en el negocio de Azucarera Ebro, S.L. en 1999. Los Servicios Juridicos del Grupo mani-
fiestan que el recurso presentado contiene suficientes argumentos para que la resolucion del mismo sea
favorable y por tanto no se ha considerado necesario provisionar este hecho contingente.

En relacién con las Actas firmadas en conformidad, el pago sera realizado a primeros de febrero de 2007
y el registro contable de las mismas se ha producido en 2006 de acuerdo con el siguiente detalle:

Miles de euros
Gasto por impuesto 23.731
Otros gastos operativos 2.072
Gastos financieros 3.508
Otros ingresos operativos (1.188)
Total resultados 2006 28.123
Impuesto anticipado (1.831)
Provisién para riesgos (2.206)
A cobrar a Hacienda 361
A cobrar a terceros 827
A pargar a Hacienda (25.274)




Adicionalmente, el Grupo Fiscal Espafiol de Ebro Puleva tiene abiertos a inspeccion los ejercicios 2004 a
2006 para todos los impuestos que le son de aplicacion. El resto de sociedades del grupo tienen abiertos
a inspeccion los impuestos y ejercicios que determine la ley local en cada caso y que no han sido sujetos a
inspeccion previa. Destacan por su importancia relativa Panzani SAS que Unicamente tiene abierto a inspec-
cion el ejercicio 2005 y 2006, y Riviana Foods Inc. y NWPC que tienen abierto a inspeccion, con caracter
general, los ejercicios 2003 a 2006, ambos inclusive.

26. Compromisos y contingencias

Compromisos por arrendamientos operativos - Grupo como arrendatario:

El Grupo tiene arrendamientos operativos sobre ciertos vehiculos, maquinaria, almacenes y oficinas. Estos
arrendamientos tienen una duracién media de entre 3 y 5 afios, sin clausulas de renovacién estipuladas en
los contratos. No hay restriccion alguna para el arrendatario respecto a la contratacion de estos arrenda-
mientos. Los pagos minimos futuros a pagar en concepto de arrendamientos operativos no cancelables a
31 de diciembre de 2006 son los siguientes (en miles de euros):

31-12-06 31-12-05
Menos de un afio 5.799 1.630
Mas de un afio pero menos de cinco 9.766 1.808
Mas de cinco afios 0 0
Total 15565 3438

Compromisos por arrendamiento operativo - Grupo como arrendador:

El Grupo ha arrendado diversos inmuebles dentro de su cartera de inversiones inmobiliarias. Estos arrenda-
mientos no cancelables tienen plazos restantes de entre 5y 20 afios. Todos los arrendamientos incluyen una
clausula de revision al alza de la cuota de alquiler anualmente, segln las condiciones vigentes de mercado.

Los pagos futuros minimos a recibir en concepto de arrendamientos operativos no cancelables a 31 de
diciembre son los siguientes (en miles de euros):

31-12-06 31-12-05
Menos de un afio 214 127
Mas de un afio pero menos de cinco 715 508
Mas de cinco afios 500 635
Total 1.429 1.270

Compromisos de inversion en activo fijo:
A 31 de diciembre de 2006 (2005) el Grupo tiene comprometidas inversiones por adquisiciones o renova-
ciones de maquinaria por importe de unos 9.500 (6.970) miles de euros.

Compromisos relativos a existencias:
Ver la informacion incluida en la Nota 15

Reclamaciones legales:
Ver la informacion incluida en la Nota 21.3

Garantias:
Al cierre del ejercicio existen garantias dadas en forma de avales bancarios:

31-12-06 31-12-05
De bancos: Ante tribunales y organismos por reclamaciones
econémico-administrativas y aplazamiento de impuestos (Nota 21.3) 125.024 126.435
De bancos: Ante FE.G.A. aduanas y terceros como garantia de
cumplimiento de operaciones de trafico normal 128.791 58.224
Otros avales bancarios 4.039 485
Ante Bancos como garantia de cumplimiento en operaciones
de otras sociedades asociadas o ajenas al grupo 79.000 79.631
Total 336.854 264.775
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La variacion habida en los avales de cumplimiento de operaciones de trafico normal es debida a que el
Grupo HERBA viene acudiendo a los procesos de subasta y adjudicacion de certificados de importacion de
arroz, de manera conjunta para todas las empresas arroceras del Grupo, y cada afio se incrementan las can-
tidades avaladas. Adicionalmente, la subasta del tramo de enero 2007 ha sido avalada en los Gltimos dias
del mes de diciembre de 2006, a diferencia de la de la misma fecha del afio anterior 2005, en el que los
correspondientes avales fueron solicitados en el mismo mes de enero 2006.

El aval mas significativo otorgado ante Bancos, como garantia de cumplimiento en operaciones de socieda-
des asociadas, corresponde al prestado por Ebro Puleva, SA. a la sociedad asociada Biocarburantes de
Castillay Ledn, SA. para el préstamo sindicado que ésta Ultima firmé con diversas entidades financieras en
noviembre de 2004, y con novacion en 2006, para la financiacion del proyecto (fabrica de biocarburantes).
El importe total del préstamo sindicado asciende a 158 millones de euros, avalados al 50% por cada accio-
nista de Biocarburantes de Castillay Ledn, S.A. Por tanto, a Ebro Puleva, S.A. le corresponde avalar un total
méaximo de 79 millones de euros. Sin embargo, hasta el 31 de diciembre de 2006 (2005), del total del prés-
tamo sindicado, Biocarburantes de Castilla y Ledn, S.A. habia dispuesto un importe de 125 (95) millones de
euros, por lo que el aval vigente a dicha fecha por Ebro Puleva, S.A. asciende a 62,5 (47,5) millones de euros.

Respecto al epigrafe de otros avales bancarios, como garantia de cumplimiento de garantias contractuales
frente a terceros, se ha formalizado aval bancario por importe de 5.160 miles de dolares USA (3.918 miles
de euros) para cubrir las garantias dadas al comprador en la venta del negocio de la filial de Guatemala.
Esta garantia cubre posibles contingencias que pudieran surgir en el negocio vendido, cuyo origen fuera
anterior a la fecha de venta, y durante los préximos tres afios (hasta 10 de agosto de 2009).

En relacion con las garantias comprometidas por Puleva Food, S.L, al 31 de diciembre de 2005, estaba pen-
diente de cancelar la hipoteca realizada por la Junta de Andalucia sobre determinados activos por importe
de 6.010 miles de euros, en garantia de un préstamo que ya habia sido totalmente cancelado. En 2006 se
ha producido la cancelacion de dicha hipoteca.

Puleva Biotech, S.A. ha aportado avales bancarios por un importe global de 792 (775) miles de euros, de
los que 742 (742) miles de euros garantizan la devolucion de los préstamos subvencionados por la Direccion
General de Politica Tecnoldgica dentro del Programa de Fomento de la Investigacion Técnica (PROFIT).

Por ultimo, los créditos del Grupo Panzani, hasta un limite de 89 (105) millones de euros, estan garantiza-
dos por cuentas a cobrar.

27. Operaciones vinculadas

Las ventas y compras de partes vinculadas se han realizado a los precios normales del mercado. Los
saldos por operaciones comerciales a cierre del ejercicio no estan garantizados, no devengan intereses y su
liquidacion se produce en efectivo. Excepto por lo comentado en la Nota 26 en relacion con Biocarburantes
de Castilla y Ledn, S.A, no se han prestado o recibido otras garantias respecto a las cuentas a cobrar o a
pagar con partes vinculadas.

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006, el Grupo no ha registrado provision alguna por
saldos de dudoso cobro de partes vinculadas (2005: cero). Esta evaluacion se hace cada ejercicio mediante
el examen de la posicion financiera de la parte vinculada, asi como del mercado en que opera.

27.1. Operaciones vinculadas con accionistas significativos (o relacionados con ellos) de Ebro
Puleva, S.A., excluidos Consejeros:

En la Nota 18.1 se relacionan aquellas Sociedades que tienen una participacién significativa en el capital
de Ebro Puleva, SA. (sociedad matriz del Grupo Ebro Puleva).

El resumen de las transacciones, excluidos dividendos, de cualquier Sociedad del Grupo Ebro Puleva con
estas Sociedades (salvo que sean Consejeros, en cuyo caso se reflejan en la Nota 27.2) es el siguiente:



Nombre o denominacién Nombre o denominacién Importe Importe
social del accionista social de la sociedad Naturaleza de (miles de euros) | (miles de euros)
significativo o entidad de su grupo la relacion Tipo de la operacién ejercicio 2005 ejercicio 2006
Instituto Hispanico del Arroz, S.A. Herba Ricemills, S.L. Contractual Compras de Bienes (terminados o no) 3.954 3.442
Instituto Hispanico del Arroz, S.A. Herba Ricemills, S.L. Contractual Ventas de Bienes (terminados 0 no) 9.345 7.354
Instituto Hispanico del Arroz, S.A. Herba Ricemills, S.L. Contractual Prestacion de Servicios 206 432
Instituto Hispéanico del Arroz, S.A. Herba Ricemills, S.L. Contractual Contratos de Arrendamiento Operativo 69 57
Sociedad An6nima, DAMM Herba Ricemills, S.L. Contractual Compras de Bienes (terminados o0 no) - 79
Sociedad An6nima, DAMM Herba Ricemills, S.L. Contractual Compras de Bienes (terminados o no) - 662
Sociedad Anénima, DAMM Lactimilk, S.A. Contractual Compras de Bienes (terminados o0 no) - 4
Sociedad Anénima, DAMM Puleva Food, S.L. Contractual Compras de Bienes (terminados o0 no) - 35
Sociedad Anénima, DAMM Azucarera Ebro, S.L. Contractual Compras de Bienes (terminados o no) — 4,273

Las operaciones vinculadas a Sociedad Anénima Damm reflejadas en este apartado 27.1 han sido realizadas directamente por las siguientes sociedades del Grupo Damm:

« Estrella Levante, S.A.: operacion de compra de bienes a Herba Ricemills, S.L.U. por importe de 79 miles de euros.

« Font Salem, S.L.: operacion de compra de bienes a Azucarera Ebro, S.L.U. por importe de 4.273 miles de euros.

 Cerbedam, S.L.: operaciones de compra de bienes a Lactimilk, SA. por importe de 4 miles de euros y de compra de bienes a Puleva Food, S.L.U. por importe de 35 miles de euros.

27.2. Operaciones vinculadas con administradores y directivos (o relacionados con ellos) de Ebro

Puleva, S.A.
El resumen de las transacciones, excluidos dividendos, con Consejeros y directivos de Ebro Puleva, SA. es
el siguiente:
I —
o L Importe Importe
Nombre o denominacion Nombre o denominacion . )
) o ) ) (miles de euros) (miles de euros)
soc_lal d.e los administradores sougl de la sociedad Naturaleze.l,de _ - ejercicio 2005 ejercicio 2006
o directivos o entidad de su grupo | la operacion Tipo de la operacién Disponible | Dispuesto| Disponible | Dispussto
Caja de Ahorros de Biocarburantes de
Salamanca y Soria Castillay Ledn, S.A. Financiera Garantfas y Avales 6.000 6.000 6.000 6.000
Caja de Ahorros de Acuerdos de
Salamanca y Soria Agroteo, S.A. Financiera financiacion: Otros 1.021 1.021 1.021 1.021
Caja de Ahorros de Acuerdos de
Salamanca y Soria Ebro Puleva, S.A. Financiera financiacion: préstamos 65.818 65.818 58.957 58.957
Caja de ahorros de
Salamanca y Soria Azucarera Ebro, S.L. Financiera Garantias y avales 13.823 11.613 13.823 8.395
Caja de ahorros de Acuerdos de
Salamanca y Soria Azucarera Ebro, S.L. Financiera financiacion: préstamos 31.000 2.740 31.000 9.908
Caja de ahorros de Biocarburantes de Acuerdos de
Salamanca y Soria Castillay Leén, S.A. Financiera financiacion: préstamos 14.267 14.267 11.321 11.321
Caja de ahorros de Biocarburantes de Acuerdos de
Salamanca y Soria Castillay Leén, S.A. Financiera financiacion: otros 6.000 6.000 6.309 6.309
Caja Espafia de Inversiones, Caja Acuerdos de
de Ahorros y Monte de Piedad Ebro Puleva, S.A. Financiera financiacion: préstamos 32.907 32.907 29.477 29.477
Caja Espafia de Inversiones Caja Acuerdos de
de Ahorros y Monte de Piedad Ebro Puleva, S.A. Financiera financiacion: préstamos 6.000 0 6.000 0
Caja Espafia de Inversiones Caja Acuerdos de
de Ahorros y Monte de Piedad Azucarera Ebro, S.L. Financiera financiacion: préstamos 66.000 7.816 46.000 19.331
Corporacion Caixa Galicia, S.A. Lactimilk, S.A. Financiera Garantias y avales 1.000 777 1.000 777
Corporacién Caixa Galicia, S.A. Lactimilk, S.A. Financiera Acuerdos de financiacion: préstamos 3.000 980 3.000 3
Corporacion Caixa Galicia, S.A. Ebro Puleva, S.A. Financiera Acuerdos de financiacién: préstamos | 109.700 105.523 99.894 99.894
Corporacion Caixa Galicia, S.A. Puleva Foods, S.L. Financiera Acuerdos de financiacion: préstamos 18.000 2.025 18.000 1
Corporacion Caixa Galicia, S.A. Herba Ricemills, S.L.. | Financiera Acuerdos de financiacion: préstamos 12.000 11.572 12.000 | 11.960
Corporacion Caixa Galicia, S.A. Azucarera Ebro, S.L. Financiera Garantias y avales 3.000 1.096 3.000 2.208
Acuerdos de financiacion:
Corporacién Caixa Galicia, S.A. Puleva Food, S.L. Financiera otros Descuento y Anticipos 1.803 0 1.803 0
Don Juan Domingo
Ortega Martinez Puleva Food, S.L. Contractual | Compras De Bienes (terminados o no) — — — 587

La operacion vinculada a Juan Domingo Ortega Martinez reflejada en este apartado 27.2 ha sido realizada directamente por la sociedad Quesos Forlasa, S.A.
Las operaciones vinculadas a Corporacion Caixa Galicia, SA. reflejadas en este mismo apartado, han sido realizadas directamente por Caixa Galicia.
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27.3. Otras operaciones vinculadas con accionistas y administradores/directivos: dividendos percibidos
de Ebro Puleva, S.A.

En el marco de la politica general de dividendo de Ebro Puleva, S.A. descrita en la Nota 18, en 2006 se han
distribuido las siguientes cantidades:

© Dividendos pagados a accionistas significativos, en miles de euros: 9.850
© Dividendos pagados a Consejeros y directivos, en miles de euros: 10.738

274. Operaciones vinculadas con sociedades asociadas:
En la Nota 4 se incluye la relacion de sociedades dependientes y asociadas que forman el Grupo Ebro
Puleva.

A lo largo de este ejercicio las operaciones con empresas asociadas no han supuesto ninguna cuantia
relevante, excepto por lo ya comentado en las Notas 12 y 26 en relacion con los préstamos y avales

concedidos por Ebro Puleva, SA. a Biocarburantes de Castilla y Le6n, S.A.

El resumen de las transacciones con empresas asociadas es el siguiente (en miles de euros):

Denominacion social de Breve descripcion de Importe (miles de euros) Importe (miles de euros)
la entidad de su grupo la operacion ejercicio 2005 ejercicio 2006
Disponible Dispuesto Disponible Dispuesto
Biocarburantes de Castillay Ledn, S.A. Acuerdos de Financiacion: préstamos subordinados 2.621 2.621 2.804 2.804
Biocarburantes de Castilla y Le6n, S.A. Garantias y Avales 79.000 47500 79.000 62.684

275. Operaciones vinculadas entre sociedades del Grupo Ebro Puleva y Puleva Biotech.

Se detallan en este apartado las operaciones relevantes con transferencia de recursos realizadas durante
el ejercicio econémico 2006, entre el Grupo Biotech y las siguientes sociedades participadas al cien por
cien por su accionista significativo, Ebro Puleva, S.A.: Puleva Food, S.L, Lactimilk, S.A., Azucarera Ebro, S.L.
y Herba Ricemills, S.A.

Al no coincidir de forma exacta los accionistas de Puleva Biotech, S.A. con los de la matriz Ebro Puleva, S.A.
que es una compafiia cotizada igualmente, se presenta la posibilidad tedrica de que existan, de forma eventual,
potenciales conflicto de interés. Por ello es exigido que las condiciones de contratacion en las que se produ-
cen las relaciones econdmicas entre las distintas sociedades del Grupo Ebro Puleva con el Grupo Puleva
Biotech se produzcan en estrictos términos de mercado, de manera que no pueda producirse una situacion de
perjuicio para los accionistas de una u otra parte que, por su caracter minoritario, no toman parte en el proce-
so de decision, al no formar parte de los Consejos de Administracion de las sociedades contratantes.

Durante el ejercicio econémico 2006, Puleva Biotech, S.A. y Espafiola de I+D, S.A. han suscrito o desarro-
llado diversos contratos con las sociedades del Grupo Ebro Puleva citadas el inicio.

1. Contrato de prestacion de servicios de I1+D+i entre Puleva Food, S.L. y Puleva Biotech, S.A.
Durante el afio 2006, Puleva Biotech, S.A. continu6 con la prestacion de servicios para Puleva Food, S.L. en
materia de |+D+i de acuerdo con una serie de contratos especificos suscritos entre ambas sociedades indi-
vidualizados por proyectos, englobados dentro del contrato marco firmado en el afio 2001. Los distintos
proyectos se pueden englobar en las siguientes categorias:

Evaluacion nutricional y clinica

Desarrollo de Nuevas Tecnologias de Envasado

Desarrollo de Nuevos Productos

Aseguramiento de la Calidad y Seguridad Alimentaria
Reformulacion de Productos y Homologacion de Ingredientes

Adicionalmente, durante el ejercicio 2006 Puleva Food, S.L. ha adquirido grasas funcionales (omega3) EPA
y DHA con un volumen de 203.338 kilogramos producidos en la planta industrial que explota Puleva
Biotech, S.A.



El importe neto facturado por venta de productos y prestacion de servicios de Puleva Biotech a Puleva Food
durante el ejercicio 2006 asciende a 4.938 miles de euros.

Igualmente Puleva Food es proveedora de ciertos bienes y servicios de Puleva Biotech, tales como el alquiler
de las oficinas y naves para el desarrollo normal de su actividad, determinados suministros para sus
instalaciones fabriles, etc.

2. Contrato de I1+D+i entre Azucarera Ebro, S.L. y Puleva Biotech, S.A.

Con fecha 3 de enero de 2006 Puleva Biotech, S.A. y Azucarera Ebro, S.L. suscribieron un contrato de |+D+i
por trabajos de desarrollo y de asesoramiento técnico en los procesos de produccién de derivados del azu-
car y de mejora de procesos para el aprovechamiento y valorizacién de sub-productos.

Los honorarios que ha facturado Puleva Biotech por este contrato en el ejercicio 2006 han sido de 546
miles de euros.

3. Contrato entre Herba Ricemills, S.L. y Puleva Biotech, S.A.

Con fecha 1 de septiembre de 2003 Puleva Biotech, S.A. y Herba Ricemills, S.L. suscribieron un contrato
marco que regula la prestacion, por la primera a la segunda, de servicios de investigacion y desarrollo en el
ambito de las actividades propias de Herba Ricemills en los siguientes ambitos:

Investigacion y desarrollo aplicado a productos alimenticios
Control de calidad

Asesoramiento cientifico

Programas de formacion

Promocién conjunta de 1+D

Intercambio y colaboracion de personal

Unidades mixtas de I1+D

Cada proyecto o actividad especifica es objeto de un contrato individualizado, cuyo contenido se estructu-
rara en la forma prevista en el contrato marco, para el que se prevé una duracion de tres afios prorrogables
por periodos anuales.

Los honorarios correspondientes al afio 2006 satisfechos a Puleva Biotech por este concepto han sido de
750 miles de euros.

El contrato objeto de prérroga tiene por objeto el desarrollo por parte de Puleva Biotech, S.A. de nuevos
productos asi como la modificacién de la cartera de productos ya existentes de Herba Ricemills, S.L. con el
fin de incrementar el valor afiadido de la actividad del cliente asi como potenciar el negocio del arroz y sus
derivados en el mercado.

4. Contrato entre Herba Ricemills, S.L. y Espafiola de [+D:

Mediante un contrato firmado el 6 de febrero de 2006 entre ambas compafiias, Espafiola de I+D viene
prestando a Herba Ricemills servicios de investigacion y desarrollo englobados en el marco de la actividad
que constituye su objeto social.

La cantidad anual fijada como contraprestacion por estos servicios es de 420 miles de euros.
Con las sociedades Puleva Food, S.L. y Ebro Puleva, SA. existen contratos de cuenta corriente que remu-

neran en condiciones de mercado, los saldos resultantes de cualquier cesién o préstamo de efectivo que se
realicen entre estas sociedades y Puleva Biotech, SA.
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276. Consejeros y directivos:

Remuneracion de Consejeros:

La remuneracion global devengada por los miembros del Consejo de Administracion de Ebro Puleva, S.A.
en todas las sociedades del Grupo en los ejercicios 2005 y 2006 ascendi6 a 8438 y 6.136 miles de euros,
respectivamente, segun el siguiente detalle (en miles de euros):

2005 2006
Dietas 282 242
Participacion estatutaria 1.374 2.055
Total Consejeros externos 1.656 2.297
Sueldos, Salarios y Honorarios Profesionales 2.093 2.861
Indemnizacién y otros instrumentos de transmision 4.461 831
Seguros de vida y jubilacion 228 147
Total Consejeros ejecutivos 6.782 3.839
Total remuneracion al Consejo 8.438 6.136

Los Estatutos en vigor de la Sociedad establecen una participacion estatutaria del 2,5% del beneficio neto
del ejercicio, siempre que estén cubiertas las atenciones de la reserva legal y que se haya reconocido a los
accionistas un dividendo del 4% del capital desembolsado. El Consejo de Administracién, en su reunién del
28 de febrero de 2007 ha decidido proponer la reduccion de dicha participacion al 1,25% (1,13%) del
beneficio del ejercicio con efectos sobre el ejercicio 2006 (2005).

En el afio 2006 el Presidente, don Antonio Hernandez Callejas, ha comunicado al Consejo de Admi-
nistracion su completa e irrevocable renuncia al blindaje establecido originariamente en su contrato, consis-
tente en una indemnizacion neta equivalente a dos anualidades brutas de su retribucion total anual.

Por su parte, el Director General, don Jaime Carb6 Fernandez, y el Secretario General, don Miguel Angel
Pérez Alvarez han renunciado igualmente a los blindajes establecidos originariamente en sus respectivos
contratos, consistentes en una indemnizacion neta equivalente a dos anualidades brutas de la retribucion
total anual, acordando el Consejo de Administracion en ambos casos su sustitucion por una indemnizacion
para los supuestos de cese o cambio de control equivalente en términos netos a la que corresponderia en
su caso de resultar aplicable el actual régimen del Estatuto de los Trabajadores.

Asimismo, don Eugenio Ruiz-Galvez Priego, Consejero Delegado de Azucarera Ebro, (filial de la matriz Ebro
Puleva, de la que es también Consejero), ha renunciado al blindaje establecido originariamente en su con-
trato, consistente igualmente en una indemnizacién neta equivalente a dos anualidades brutas de su retri-
bucion total anual, acordando el Consejo de Administracion su sustitucion por una indemnizacion para los
supuestos de cese o cambio de control equivalente a la retribucion pendiente de percibir por todos los con-
ceptos hasta que cumpla la edad de 65 afios, estableciéndose por tanto con caracter decreciente hasta
extinguirse por completo el dia que el interesado cumpla dicha edad, sin perjuicio de que pueda entonces
mantenerse su situacion de activo si asi lo acuerdan ambas partes.

Un miembro del Consejo de Administracién que desempefia puesto ejecutivo es beneficiario de un seguro
complementario de vida y jubilacion por un importe anual en miles de euros de 147 en 2006 (228 en 2005),
conforme a lo previsto en los Estatutos Sociales.

La Sociedad no tiene concedido ningin tipo de crédito ni anticipo a miembros del Consejo de
Administracion, ni ha contraido obligaciones por su cuenta por avales o garantia.

Articulo 127 ter, apartado 4, TRLSA:

De conformidad con lo establecido en el articulo 127 ter, apartado 4, del vigente Texto Refundido de la Ley
de Sociedades Andnimas, se incluye en este apartado de la Memoria la informacion que los administrado-
res, en cumplimiento de su deber de lealtad, han comunicado a la sociedad, relativa a las participaciones y
cargos que ocupan en sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad al que
constituye el objeto social de Ebro Puleva, S.A, formen éstas parte o no del Grupo Ebro Puleva:



Don Elias Hernandez Barrera:

Ocupa el cargo de Presidente del Consejo de Administracion en Instituto Hispanico del Arroz, S.A.
Ocupa el cargo de Presidente del Consejo de Administracion en Hispafoods Invest, S.L.

Participacion indirecta en Casarone Agroindustrial, S.A. (sociedad de nacionalidad uruguaya) del

1,580%. No ocupa ningun cargo.
Don Antonio Hernandez Callejas:
Participacion directa en Instituto Hispanico del Arroz, SA. del 16,666%. No ocupa ningln cargo.
Participacion indirecta en Hispafoods Invest, S.L. del 16,666%. No ocupa ningin cargo.
Participacion indirecta en Casarone Agroindustrial, S.A. del 3,620%. No ocupa ningln cargo.
Dofia Blanca Hernandez Rodriguez:
Participacion directa en Instituto Hispanico del Arroz, SA. del 16,666%. No ocupa ningln cargo.
Participacion indirecta en Hispafoods Invest, S.L. del 16,666%. No ocupa ningun cargo.
Participacion indirecta en Casarone Agroindustrial, S.A. del 3,020%. No ocupa ningun cargo.
Caja de Ahorros de Salamanca y Soria:
Participacion en Barrancarnes Industrial del 33,333%. Ocupa el cargo de Consejera.
Participacion en Jamones Burgaleses, S.A. del 40%. Ocupa el cargo de Consejera.

Participacion en Leonesa Astur de Piensos, S.A. del 41,290%. Ocupa el cargo de Consejera.

Caja Espafia de Inversiones y Monte de Piedad:

Participacion en Campo de Inversiones, S.A. del 100%. Ocupa el cargo de Vocal del Consejo de

Administracion.

Don Juan Domingo Ortega Martinez:

Participacion indirecta del 60,69% en Quesos Forlasa, S.A. Es representante de Forlasa Alimentacion,

S.L, Consejero Delegado de aquélla.
Ocupa el cargo de Administrador Unico en Monzotami, S.L.

Por lo que respecta a Corporacién Caixa Galicia, S.A, Consejera de Ebro Puleva, SA hasta el 16 de octubre

de 2006:

Participacion en Bodegas Terras Gauda, S.A. del 5%. Ocupa el cargo de Consejera.
Participacion en Pescanova, S.A. del 16,9%. Ocupa el cargo de Consejera.
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Seguidamente se informa de los cargos que ocupan los administradores en otras sociedades pertenecien-
tes al Grupo Ebro Puleva, en las que ninguno de ellos tiene porcentaje de participacion directa:

Sociedad
Nombre del Consejero del Grupo Ebro Puleva Cargo
Don Jaime Carb6 Fernandez Panzani, S.A.S. Consejero
Don Jaime Carb6 Fernandez Dosbio 2010, S.L.U. Consejero
Don Jaime Carb6 Fernandez Riviana Foods, Inc. Consejero
Don Jaime Carb6 Fernandez Ebro America, inc. Consejero
Don Jaime Carb6 Fernandez El Castillo Debic Food Service, S.L. Consejero
Don Jaime Carb6 Fernandez New World Pasta Company Consejero
Don Fernando Castell6 Clemente Castillo Castello, S.A. Presidente
Don Fernando Castell6 Clemente El Castillo Debic Food Service, S.L. Presidente
Don Fernando Castellé Clemente Lactimilk, S.A. Presidente
Don Antonio Hernandez Callejas Panzani, S.A.S. Consejero
Don Antonio Hernandez Callejas New World Pasta Company Consejero
Don Antonio Hernandez Callejas Riviana Foods, Inc. Consejero
Don Antonio Hernandez Callejas Dosbio 2010, S.L.U. Presidente
Don Antonio Hernandez Callejas Puleva Biotech, S.A. Consejero
Don Antonio Hernandez Callejas Ebro America, Inc. Presidente
Don Antonio Hernandez Callejas Azucarera Ebro, S.L. Presidente
Don Juan Domingo Ortega Martinez Dosbio 2010, S.L.U. Consejero
Don Eugenio Ruiz - Galvez Priego Azucarera Ebro, S.L. Consejero Delegado
Don Eugenio Ruiz - Gélvez Priego Compaiifa de Melazas, S.A. Vicepresidente
Don Eugenio Ruiz - Galvez Priego Union Azucarera, A.l.T. Administrador Mancomunado
Don Eugenio Ruiz - Galvez Priego Puleva Biotech, S.A. Consejero
Don Eugenio Ruiz - Gélvez Priego Maltacarrién, S.A. Consejero

Fuera de los casos anteriores, se hace constar que ningin administrador ha comunicado a la sociedad que
tenga porcentaje alguno de participacion ni ejerza cargo en entidades con el mismo, analogo o complemen-
tario género de actividad al que constituye el objeto social de Ebro Puleva, S.A. y sociedades de su Grupo.

Durante 2005 y 2006 no han sido realizadas operaciones por los administradores de Ebro Puleva, S.A. con
las sociedades del Grupo Ebro Puleva ajenas al trafico ordinario de dichas Sociedades o que no se hayan
realizado en condiciones normales de mercado.

Remuneracién de Directivos:

El total del personal que integra el colectivo de Directivos de Ebro Puleva, SA. al cierre de 2006 (2005) es de
8 (11), cuya remuneracion total agregada en 2006 (2005) ha sido de 1.401 (2.821) miles de euros, corres-
pondiendo a sueldos y salarios 1.196 (1.682) miles de euros y a indemnizaciones 205 (1.139) miles de euros.

En los contratos de algunos de estos directivos se prevéen clausulas de garantia para los supuestos de cese
0 cambio de control que oscilan entre una y tres anualidades.

Por otro lado, en el gjercicio 2006 el Consejo de Administracion, a propuesta de la Comision de Seleccion y
Retribuciones, ha aprobado un programa de incentivos para su equipo directivo consistente en la posibilidad
de percibir una determinada cantidad en metélico vinculada a la consecucion de una serie de objetivos esta-
blecidos en el Plan Estratégico de la compafiia para el periodo 2007-2009. La alta direccion del Grupo Ebro
Puleva, incluidos los Consejeros ejecutivos, forma parte de los posibles beneficiarios del programa.

El incentivo a percibir consistiria en una cantidad referenciada a la media de la retribucion fija anual del periodo
2007-2009 de cada uno de los beneficiarios, a la que se aplicaria un porcentaje en funcién del grado de
consecucion de los objetivos establecidos. El abono del incentivo, que se realizaria en el ejercicio 2010 (una vez
aprobadas por la Junta General de Accionistas las cuentas anuales del afio anterior), esta ligado a la permanen-
cia de los beneficiarios en el grupo hasta 31 de diciembre de 2009, asi como a la consecucion de los objetivos
de EBITDA, EVA y otros objetivos cualitativos establecidos en el mencionado Plan Estratégico del Grupo.

Este programa no esta referenciado al valor de la accion de Ebro Puleva ni implica la percepcion por parte
de los beneficiarios de acciones o cualquier otro derecho sobre las mismas.



Por ultimo, la sociedad dominante tiene suscrita y en vigor una péliza de seguro de responsabilidad civil de
administradores y directivos de Ebro Puleva, S.A. con cobertura a todas sus filiales, con un limite de indem-
nizacion por afio de 45 millones de euros, con una coste anual de 141.000 euros y con cobertura hasta el
17 de abril de 2007, estando actualmente en proceso de renovacion.

28. Objetivos y politicas de gestion del riesgo
e instrumentos financieros

El Grupo Ebro Puleva, influido por el marco conceptual del Informe Committee of Sponsoring Organizations
of the Treadway Commission (COSO) sobre control interno, tiene establecidos unos sistemas de identifica-
cion, valoracion, gestion e informacion del riesgo, los cuales cubren la totalidad de las actividades que des-
arrolla el Grupo. Son sistemas con los que se cubren los riesgos medioambientales, de negocio, financieros
y de crédito, laborales y tecnoldgicos. El Grupo ha sido pionero dentro de su sector en el desarrollo y poten-
ciacion del 1+D, calidad medioambiental y alimentaria, asi como de auditoria interna.

Destacan asi la existencia de comités de calidad medioambiental y alimentaria, riesgo comercial o contraparte,
de prevencion de riesgos laborales y de investigacion y desarrollo. Estos comités son los responsables de la
prevencion de los riesgos, asi como de mitigar los mismos.

Asimismo, todos los proyectos de inversion llevan incorporado un analisis de riesgos, lo que permite su eva-
luaciéon econémica y estratégica, previo a la toma de decisiones. Estas decisiones son tomadas por el 6rga-
no correspondiente, en funcién de los limites establecidos, requiriendo los proyectos méas importantes (los
de cuantia superior a los 2 millones de euros) la aprobacion del Consejo de Administracion.

En materia de adquisiciones de empresas y negocios, Ebro Puleva, S.A. desarrolla una serie de practicas
para minimizar el riesgo de la adquisicion, entre las que destacan:

Realizacion de due diligence con firmas de reconocido prestigio.

Negociacion del precio final en funcion del andlisis de riesgos.

Solicitud de garantias hasta la resolucion de litigios o la clarificacion definitiva del riesgo.
Pago aplazado o garantia bancaria en caso de posibles contingencias.

En materia de riesgos de tipo de cambio, Ebro Puleva, S.A. sigue la politica de cubrir las operaciones que
puedan presentar este tipo de riesgo, ya sea a través de seguros de cambio, ya sea por cobertura natural
al financiar los préstamos con flujos de caja originados en la misma divisa.

En lo que se refiere al riesgo por fluctuacion de los tipos de interés, en algunos casos, éstos se aseguran
mediante una horquilla o “collar” de tipos entre el 2,5% y 4,9%, dentro del cual se situara siempre el tipo de
interés que paga Ebro Puleva, S.A.

Finalmente, en lo que se refiere a riesgos que afectan a existencias e inmovilizado, todas las sociedades del
Grupo mantienen asegurados la totalidad de sus elementos patrimoniales, bienes de inversién y existencias
mediante la suscripcion de las correspondientes pdélizas.

Por ultimo conviene significar que existen otros dos riesgos a los que debe hacer frente el Grupo: el riesgo
regulatorio (quedando sujetos a las directrices marcadas por la Politica Agricola Comun) y el riesgo pais o
de mercado. Estos riesgos se han venido mitigando a lo largo de los Ultimos afios a través de una politica
firme de diversificacion de negocios y geografica, incrementando nuestra presencia en Europa, América y
Africa (Marruecos y Egipto).
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Sistemas de control establecidos para evaluar, mitigar o reducir los principales riesgos de la sociedad
y SuU grupo:

1. Riesgo regulatorio:

El Grupo, que desarrolla su actividad en la fabricacion y comercializacion del azlcar, la leche, pasta y el arroz,
esta sometido a toda una serie de disposiciones legales que son reguladas fundamentalmente por la Unién
Europea a través de su Politica Agricola Comun (PAC) y por la Organizacion Mundial del Comercio (OMC).
Estas disposiciones establecen desde cuotas de produccion hasta precios de intervencion o protecciones
arancelarias. Frente a este riesgo el Grupo ha optado por aplicar una politica de expansion estable, que ha
permitido una gran diversificacion geogréfica, asi como un mayor equilibrio en la aportacion a los resultados
del Grupo de las cuatro principales fuentes de negocio: azlcar, arroz, pasta y leche.

En este sentido, al final de esta Nota se explican los aspectos mas relevantes de la evolucién durante 2006
de la nueva OCM (emitida en 2005) que regulara el sector azucarero durante los proximos afios y que
comenz6 su implantacién a partir del ejercicio 2006.

2. Riesgo medioambiental y de calidad alimentaria:

La politica medioambiental del Grupo, se sustenta bajo el principio del cumplimiento de la legislacion vigente
en cada momento, para lo que el Grupo ha definido, desarrollado e implantado un sistema de gestion
medioambiental y seguridad alimentaria que cumpla con los requisitos de las Normas UNE-EN-ISO
14001:2004 y UNE-EN-ISO 9001:2000, certificado por AENOR. Asi mismo se ha definido un sistema de
gestion de la calidad y seguridad alimentaria que cumpla con los requisitos de la Norma UNE-EN-ISO
17025, certificado por ENAC.

En materia de seguridad alimentaria debemos destacar la ausencia de incidencias y el continuo desarrollo
de un sistema APPCC (Analisis de Peligros y Puntos Criticos de Control), que retne los requisitos estable-
cidos en la legislacion espafiola de la Union Europea. Asi mismo, el Grupo mantiene programas de reciclado
de materiales, como el papel o el aluminio. Por dltimo, destacar algunos de los programas para la mejora de
la calidad aplicados por nuestras filiales americanas, como el GMP (Good Manufacturing Practices) o el
HAACP ( Hazard Analysis and Critical Control).

3. riesgo por retraso tecnoldgico 1+D:
El Grupo a través de sus filiales de biotecnologia e investigacion y desarrollo, Puleva Biotech, Espafiola de
I+D y Crecerpal (subgrupo Panzani), da cobertura a las principales lineas de negocio, facilitando el desarrollo
e innovacion de nuevos productos y procesos, que permitan capitalizar en el mercado agroalimentario el
lanzamiento comercial de nuevos alimentos funcionales como el Omega 3 o los probidticos y ser un referente
del sector en biotecnologia e innovacion.

4. Riesgos laborales:
Al ser la base del negocio del Grupo un negocio industrial y estar la mayor parte de la plantilla desplazada
en fabricas, cobra gran importancia para el mismo el control y prevencion de los riesgos laborales.

La politica del Grupo en materia de prevencion de riesgos laborales tiene por objeto la promocion de la
mejora de las condiciones de trabajo, dirigida a elevar el nivel de proteccién de la seguridad y la salud de
los trabajadores en el trabajo. Existen protocolos aplicables para la prevision de posibles siniestros, que
incluyen planes de evacuacion, primeros auxilios.. Asimismo existen programas especificos dirigidos a
promover la mejora del ambiente de trabajo y el perfeccionamiento de los niveles de proteccion, destacando
entre dichos programas los cursos de formacion a los empleados del Grupo y la adquisicion de material e
instalaciones para un adecuado desempefio del trabajo.

5. Riesgo de crédito:
La politica del Grupo en este aspecto ha sido siempre conservadora, disponiendo de seguros de crédito en
aquellos negocios de mayor riesgo crediticio, lo que ha permitido la practica inexistencia de clientes morosos.

Desde los comités de riesgos comerciales se tienen establecidas unas tablas o plantillas por cliente, que
incluyen el limite de riesgo asumible para cada clasificacién de cliente, asi como las posibles bonificaciones
y rappels. Dichos comités elaboran mensualmente un listado con la antigliedad de los saldos a cobrar a nues-
tros clientes, la antigliedad de dicho saldo, el origen del mismo y las gestiones realizadas para su cobro.



A partir de una cierta antigliedad, se pone en manos de las asesorias juridicas del Grupo para su reclamacion
por via judicial. Asimismo, el area de Auditoria Interna y Control realiza mensualmente un andlisis de los clien-
tes que han presentado incidencias. No hay concentraciones significativas de riesgo de crédito en el Grupo.

Gestion del riesgo financiero e instrumentos financieros:

Los principales instrumentos financieros del Grupo, distintos de los derivados, comprenden préstamos ban-
carios, descubiertos bancarios, contratos de compra a plazo, efectivo y depdsitos a corto plazo. El principal
proposito de estos instrumentos financieros es elevar la financiacion de las operaciones del Grupo. Ademas,
el Grupo tiene otros activos y pasivos financieros tales como cuentas a cobrar y cuentas a pagar por ope-
raciones del trafico. EI Grupo también ha contratado productos derivados, principalmente compraventas de
divisas a plazo y en algun caso concreto swaps de tipo de interés. Su finalidad es gestionar los riesgos de
tipo de cambio y de interés que surgen de las operaciones del Grupo y de sus fuentes de financiacion.

Destacar la contratacion por parte de una de las filiales del Grupo, Azucarera Energias, de un swap cuyo
subyacente es una cesta de gas natural referenciada al brent, midiéndose el nocional en megavatios hora
“MWh”, siendo la divisa el euro y el plazo, el afio natural 2007. El tipo fijo contratado es de 22,40 €/MWh.

La politica del Grupo, mantenida durante todo el ejercicio, es que no se negocia con los instrumentos
financieros.

Los principales riesgos que se derivan de los instrumentos financieros del Grupo son el riesgo de tipo de
interés de los flujos de efectivo, riesgo de liquidez, riesgo de tipo de cambio y el ya mencionado anterior-
mente (ver punto 5 de esta Nota) riesgo de crédito.

El Consejo revisa y establece las politicas de gestion de cada uno de estos riesgos, que se resumen a con-
tinuacion. Las politicas de contabilizacion de los derivados se describen en la Nota 3.

Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo:
El Grupo esta expuesto al riesgo por cambios en los tipos de interés del mercado, principalmente por las
obligaciones a pagar a largo plazo con un tipo de interés variable.

La politica del Grupo consiste en la gestion de su coste por intereses empleando cuando es necesario una
combinacion de tipos variables y fijos. La politica del Grupo es reducir al maximo su exposicion a este ries-
go y para ello mantiene un seguimiento intensivo de la evolucion de los tipos de interés con el necesario
apoyo de expertos externos. Cuando se considera necesario, el Grupo contrata swaps de tipo de interés, en
los cuales el Grupo acuerda intercambiar, en unos periodos determinados, la diferencia entre los importes
de los intereses fijos y variables calculada en base a un importe nocional de principal acordado entre las
partes. Estos swaps se disefian para cubrir las obligaciones de pago subyacentes de intereses variables. Al
31 de diciembre de 2006, tras considerar el efecto de los swaps de tipo de interés, aproximadamente el
8% de los préstamos del Grupo tenian un tipo fijo de interés.

Ver en la Nota 22 informacion sobre los SWAPS en vigor al 31 de diciembre de 2006 y 2005, y los pasivos
financieros del Grupo expuestos al riesgo del tipo de interés.

Riesgo de tipo de cambio:
Como resultado de las inversiones significativas realizadas en Estados Unidos, el balance del Grupo se
puede ver afectado significativamente por las fluctuaciones en los tipos de cambio USD / Euro.

El Grupo intenta mitigar el efecto de su riesgo estructural por tipo de cambio mediante la obtencién de prés-
tamos en USD. Y de esta forma el 100% de la inversion en USA se cubre de esta manera.

Incluido en el epigrafe de otros préstamos a 31 de diciembre de 2006 (2005) estan los dos préstamos de
un total de 630 (440) millones de dolares USA (ver Nota 22) que se ha designado como de cobertura de
las inversiones netas en las dependientes de Estados Unidos, y se usa para cubrir la exposiciéon del Grupo
al riesgo de tipo de cambio en estas inversiones. Las ganancias o pérdidas de la conversién a euros de este
préstamo se registran en el patrimonio neto para compensar cualquier ganancia o pérdida en la conversion
de las inversiones netas en las dependientes.
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Ademas, el Grupo también esta expuesto a riesgo por tipo de cambio de las transacciones. Este riesgo surge
de las compras y ventas realizadas por las unidades operativas en monedas distintas de la moneda funcional.
El Grupo tiene la politica de cuando se trate de transacciones importantes, las unidades operativas empleen
contratos de compraventa de divisas a plazo para eliminar el riesgo de tipo de cambio, para la que el pago se
anticipe mas alla de un mes desde que el Grupo haya llegado al acuerdo firme de compra o venta. Los con-
tratos de compraventa de divisa a plazo deben estar expresados en la misma divisa que la partida que cubren.

Es politica del Grupo no contratar compraventas de divisas a plazo hasta que el acuerdo firme ha tenido
lugar y negociar los términos de los derivados de manera que igualen los términos de la partida cubierta,
maximizando asi la eficiencia de la cobertura.

Algunas sociedades espafiolas del Grupo Arroz Herba y del Grupo Francia Panzani mantienen contratos a
futuro sobre moneda extranjera (seguros de cambio) para cubrir el riesgo de fluctuacion del cambio de
créditos comerciales de clientes, si bien no tenian ninglin contrato abierto al cierre del ejercicio por importes
significativos.

Riesgo de liquidez:
El objetivo del Grupo es mantener un equilibrio entre la continuidad de la financiacion y la flexibilidad
mediante el uso de pdlizas de crédito autorenovables, préstamos bancarios, y contratos de compra a plazo.

Nueva OCM en el sector del azUcar:

Transcurrido algo mas de un afio de funcionamiento de la nueva OCM del azlcar y conocido ya su impac-
to en las campafias 2005/06 y 2006/07 es posible realizar una evaluacion de su progreso y de su evolu-
cion previsible.

En la campafia 2005706, primera afectada por el Programa de Reestructuracion se amortizé cuota por un
volumen de unas 1.150.000 tns, cifra superior a la prevista por la Comision y que incluia entre otras, el
100% de la cuota Irlandesa (199.000 tns) y algo mas del 50% de la cuota de Italia (562.000 tns). En
Espafia se amortizaron 110.000 tns correspondientes al 100% de ARJ (80.000 tns), a la cuota de Ciudad
Real de Azucarera Ebro (22.000 tns) y a la de Guadalfeo (8.000.tns). Los agricultores de Castilla la Mancha
decidieron cesar la producciéon de remolacha, lo que ineludiblemente obligaba al cierre de las plantas de
Linares y Ciudad Real, que se aprovisionaban de la misma.

En esa misma campafia diversos productores de la UE ejercieron su opcion de compra de cuota adicional
por un volumen de 948.000 tns. Por tanto el balance neto de la campafia fue una reduccion de la cuota en
la UE de unas 200.000 tns.

En la Campafia 2006/07 el volumen de cuota amortizado se ha reducido a 678.000 tns, muy inferior a las
3.000.000 tns previstas por la Comision. Los factores que explican esta diferencia, son:

El primero y mas significado es una deficiente evaluacion de la economia del cultivo en muchas regiones
y del efecto incentivador a un abandono temprano del programa de reestructuracion.

Ademas, la indefinicion de elementos econdmicos sustanciales incorporados en el Reglamento del propio
Fondo de Reestructuracion entre otros el porcentaje del mismo a recibir por Agricultores y la capacidad
de los Estados Miembros para reasignar hasta un 25% de la cuota de un productor.

Los efectos mas significativos de esta divergencia entre realidad y expectativas han sido los siguientes:
Un exceso de produccion que unido a la reduccién drastica de las exportaciones ha provocado una
situacion generalizada de excedentes. De no actuarse con celeridad, esto excedentes pueden alcanzar

cifras superiores a los 3.400.000 tns en Septiembre de 2007.

Un excedente de disponibilidades en el Fondo de Reestructuracion que en el menor de los casos sera
superior a los €2.000 millones.

La Comision ha hecho publica su insatisfaccion con la marcha del proceso de amortizacion de cuotas. Ha
recordado a todas las partes interesadas que su objetivo “irrenunciable” es una reduccion final neta de la



cuota de la UE de unos 6.000.000 tns. De no alcanzarse esta cifra con las cuotas amortizadas en las
proximas dos campafias la Comision decidira en Febrero del 2010 una reduccion lineal obligatoria y sin
compensacion econémica de la dimension necesaria para cubrir la diferencia entre el objetivo de reduccion
de cuota y lo realmente alcanzado.

Simultdneamente la Comisién ha anunciado su voluntad de introducir modificaciones en el Reglamento del
Fondo de Reestructuracion que agilicen el proceso e incentiven la toma de decisién temprana. El alcance y
contenido de estas modificaciones se conocera en los préximos meses, en cualquier caso no mas tarde de
finales de octubre de 2007. Ello permitira una definicion generalizada de posiciones dentro de este mismo
ejercicio, aunque su materializacion pueda en muchos casos extenderse al 2008 y 2009.

Valoracion del escenario:

En el caso de Espafia y a lo largo del los proximos afios, esperamos que un nimero significativo de produc-
tores de remolacha abandonen el cultivo y que otros se incorporen al mismo. El balance neto sera con todo
de una reduccion importante del volumen de produccion de remolacha/azlcar en el conjunto de Espafia.
Esta reduccion serd méas acentuada en las zonas con condiciones agronémicas menos adecuadas al cultivo
mientras que en otras es esperable incluso un aumento de la produccion.

La decisién de abandono o continuidad corresponde en todos los casos a los agricultores por lo que
Azucarera Ebro es siempre un decisor subsidiario.

Con todo y con ello y en ejercicio de lo que Azucarera Ebro entiende es su responsabilidad social, hemos
avanzado un conjunto de decisiones que nos permitiran ofrecer soluciones con el minimo impacto laboral y
econdémico en el caso de que terminen produciéndose abandonos del cultivo que obliguen al cese de acti-
vidad en la produccién de azdcar de remolacha.

Destacamos las siguientes:

Inversion en una Refineria de azlcar con capacidad para refinar 300.000 tn/afio en Jerez, operativa en
septiembre de 2009.

Creacion de la sociedad Dosbio, S.A. cuyo objeto social es la produccion de biodiesel y bioetanol en base

a producciones de origen nacional. Colza preferentemente en el caso del biodiesel y remolacha y cere-

ales en el caso del bioetanol. Proyectos ya definidos de Dosbio son:

— Planta de Biodiesel de 200.000 tn/afio de capacidad situada en Jédula (Cadiz) y que entrara en
produccioén dentro de 2008.

— Planta de Bioetanol en Miranda de Ebro alimentada con remolacha y eventualmente cereales (en estudio).
Prevista entrada en produccion en 2010.

Por dltimo, nuestras proyecciones del marco futuro de la actividad de Azucarera Ebro en Espafia una vez
implementadas en su totalidad las medidas de la OCM, dibujan un escenario con un volumen de produccion
de remolacha azicar menor que el actual pero significativo, complementado con una actividad de refino de
azucar crudo en Jerez. Todo ello permitiendo el desarrollo continuado de una actividad econémica rentable
y sostenible a largo plazo.

29. Informacion medioambiental

El Grupo, en linea con su politica medioambiental, viene acometiendo distintas actividades y proyectos
relacionados con la gestion en éste ambito para cumplir con la legislaciéon vigente, y ha continuado
desarrollando en 2006 y 2005 una avanzada politica en Medio Ambiente, Calidad y Seguridad Alimentaria,
respetando el entorno y los aspectos sociales todo ello para lograr su desarrollo sostenible en un contexto
de prevencién y mejora continua.

Las actividades de los negocios del azlcar, arroz, lacteos y pasta, requieren de las necesarias inversiones
para gestionar y controlar los riesgos medioambientales. Las inversiones realizadas en este sentido que

2006 INFORME ANUAL



EBRO PULEVA 167 @

supongan adicionalmente una mayor utilidad productiva de las instalaciones y maquinarias son activadas y
amortizadas linealmente de acuerdo con su vida Util estimada.

No obstante la labor desarrollada en los ultimos ejercicios ha sido muy amplia, sobre todo para el control
adecuado de los vertidos de aguas residuales, emisiones de gases de combustion y de polvo, y de residuos
solidos inertes, organicos y basuras. De hecho, no existe constancia en la actualidad de contingencias sig-
nificativas en relacion con el cumplimiento de la normativa actual sobre proteccion del medioambiente.

Durante el ejercicio, en el Grupo Azucarera Ebro, las inversiones realizadas en activos de naturaleza
medioambiental supusieron 9,3 (4,8) millones de euros (como complemento de los 48 millones de euros
invertidos entre 2002 y 2004) y las inversiones capitalizadas al 31 de diciembre de 2006 (2005) ascien-
den a unos 118 (109) millones de euros. En los afios 2006 y 2005 continuaron realizandose importantes
inversiones en Medio Ambiente en el conjunto de las fabricas (inversiones con afectacion total o parcial
positiva en Medio Ambiente). Este importante esfuerzo econdémico se ha visto recompensado con ahorros
energéticos, minoracion de efluentes y emisiones, etc., y ha permitido obtener excelentes resultados en las
auditorias externas e inspecciones de la Administracion.

Este esfuerzo se ha desarrollado fundamentalmente en los campos de mejora de la calidad del vertido, mini-
mizacion de emisiones atmosféricas, gestion de residuos, etc., y han permitido tener excelentes resultados
en las auditorias externas de AENOR (Norma ISO 14001), auditorias de clientes, inspecciones de la
Administracion, etc.

Derechos de emision de CO? en el afio 2006 y 2005 las emisiones reales de C0O? han tenido un valor infe-
rior a las asignaciones definitivas oficiales de derechos de emisiéon de gases de efecto invernadero de las
instalaciones de cogeneracion de nuestras fabricas. Se prevé una situacion analoga para 2007.

Las asignaciones provisionales para las instalaciones de combustion de potencia superior a 20 Mw.,, adicio-
nales a las anteriores, que afectan fundamentalmente a los secaderos de pulpa estan ajustadas a nuestras
necesidades para el periodo de vigencia 2006-2007.

En el resto de sociedades del grupo el volumen de inversiones y gastos necesario es mucho menor e infe-
rior en relevancia.

Los gastos del ejercicio en servicios exteriores de gestion medioambiental han ascendido en conjunto a un
importe de 10.349 (8.250) miles de euros, y las deducciones fiscales aplicadas han sido del orden de 929
(423) miles de euros.

Por ultimo, distintas sociedades del grupo tienen contratada una poliza de responsabilidad civil que ampara
los dafos a terceros causados por contaminacion accidental repentina y no intencionada, considerando que
el mencionado seguro cubre cualquier posible riesgo a este respecto.

En el afio 2006 se registrd un vertido accidental procedente de la antigua Azucarera de Monzon de
Campos, realizado por la empresa contratada para llevar a cabo el desmantelamiento . Al dia de hoy hay
abiertas diligencias judiciales en las que no ha sido imputada la Sociedad. No ha habido reclamaciones
significativas en el resto de centros y si ha habido pronunciamientos favorables por resultado de auditorias,
inspecciones, ausencias de alegaciones en la tramitacion de las Autorizaciones Ambientales Integradas, etc.

30. Honorarios de auditores

Incluido en el epigrafe de servicios exteriores de la cuenta de resultados se recogen los honorarios satisfe-
chos a los auditores de las cuentas anuales consolidadas. El total de los honorarios devengados en 2006
(2005) por las auditorias anuales de las sociedades integrantes del Grupo Ebro Puleva ha ascendido a
2011 (1.469) miles de euros. De dicho importe, las auditorias realizadas por el auditor principal (socieda-
des de la organizacion mundial Ernst & Young) han ascendido a 1.929 (1.465) miles de euros.



Asimismo, el Grupo Ebro Puleva ha contratado con Sociedades del Grupo Ernst & Young otros servicios
distintos de auditoria de cuentas que han ascendido a un importe de 295 (415) miles de euros, de los que
293 miles de euros en 2005 corresponden a Due Diligences de procesos de adquisicion de empresas.

31. Hechos posteriores al cierre del ejercicio

Desde el 31 de diciembre de 2006 hasta la fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas,
no se han producido hechos posteriores significativos.
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Informe de Gestion Consolidado

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2006

A continuacion se incluye informacion de gestion, sobre las cifras consolidadas y sobre los segmentos de
negocios mas significativos, que en determinados casos se obtiene mediante determinadas operaciones y
agregaciones de las cifras contenidas en las cuentas anuales consolidadas adjuntas y en otros casos utili-
zando informacién interna a efectos de control de gestion de los distintos negocios del Grupo.

1. Analisis del ejercicio

DATOS CONSOLIDADOS

Miles de euros 2004 (*) 2005 (*) 2005-2004 2006 2006-2005

Importe neto cifra de negocios 1.814.359 2.128.956 17,3% 2.448.794 15,0%

Venta neta 1.765.527 2.080.975 17,9% 2.395.398 15,1%

% sobre cifra negocios 97,3% 97,7% 97,8%

EBITDA 248.489 281.564 13,3% 306.005 8,7%

% sobre cifra negocios 13,7% 13,2% 12,5%

EBIT 182.871 197.052 7.8% 211.216 72%

% sobre cifra negocios 10,1% 9,3% 8,6%

EBIT + resultado financiero 162.778 163.590 0,5% 162.616 —0,6%

% sobre cifra negocios 9,0% 77% 6,6%

Beneficio antes impuestos 171.365 210.361 22,8% 200.099 —4,9%

% sobre cifra negocios 9,4% 9,9% 8,2%

Impuestos (40.558) (58.744) —44,8% (71.734) 22,1%

% sobre cifra negocios —2.2% —-2,8% —2,9%

Resultado neto 126.573 155.641 23,0% 180.363 15,9%

% sobre cifra negocios 7,0% 73% 74%

Circulante medio 426.853 451.215 57% 493.143 9,3%

Capital empleado 1.219.230 1.535.036 25,9% 1.654.931 7,8%

ROCE (1) 155 1135 12,8

Capex 102.524 99.664 2,8% 298.225 199,2%

Plantilla media 5.261 6.296 19,7% 6.784 78%
31-12-04 31-12-05 2005-2004 31-12-06 2006-2005

Recursos propios 961.160 1.076.582 12,0% 1.187.962 10,3%

Deuda neta 472,123 931.322 97,3% 1.134.894 21,9%

Deuda neta media 352.088 841.427 139,0% 1.046.354 24,4%

Apalancamiento 0,37 0,78 0,88

Activos totales 2.167.244 2.988.903 3.363.715

(1) ROCE = (Resultado de Explotaciéon TAM ultimos 12 meses / ( Inversion Neta — Inmovilizado financiero — Fondo de comercio)).

Cociente entre Deuda Financiera Neta con coste entre los Recursos Propios (sin incluir Minoritarios).

(*) La cifra de negocios difiere de la presentada afios anteriores debido a una reclasificacion de gastos comerciales realizada en Panzani en 2005
y la presentacion como actividad discontinuada del negocio de Centroamérica en 2004 y 2005.

Crecimiento de dos digitos:

El Resultado Atribuible asciende a 180.363 miles de euros, un 16% mas que el afio anterior que ya supu-
so un crecimiento del 23% sobre el ejercicio 2004. La evolucion de su composicion y su crecimiento son
la mejor confirmacion de que la estrategia disefiada por la Sociedad funciona. Esta estrategia se ha basa-
do en la diversificacion geogréfica y de negocios, el redimensionamiento de las diferentes areas y la poten-
ciacion de la innovacion y las soluciones adaptadas a los consumidores.

Para analizar correctamente los resultados del periodo deben considerarse una serie de cambios en el peri-
metro de consolidacion:



©® Se integra un afio completo de actividad del Grupo Panzani incorporado en mayo de 2005

® El 27 de mayo de 2006 se adquiere New World Pasta, lider en el mercado norteamericano de pasta
seca, que aporta en siete meses
— ventas por 149.222 miles de euros
— un EBITDA de 30.172 miles de euros

® Laadquisicién a Kraft Foods de la marca de arroz Minute Rice el 1 de noviembre de este afio que supo-
ne integrar dos meses de actividad y
— ventas por 13.732 miles de euros
— un EBITDA por 4.904 miles de euros

® Laventa en agosto de nuestras actividades en Centroamérica. De acuerdo con Normas Internacionales
de Informacién Financiera los resultados de la actividad centroamericana hasta la fecha efectiva de venta
y el resultado neto de la misma se presentan como Actividades en Discontinuacion en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo y de los periodos anteriores desde su incorporacion. La informacién
que mostramos en este Informe de Gestion refleja esa circunstancia.

Apuntamos a los 3 mil millones de euros de ventas con presencia en un nimero de mercados cada
vez mas amplio, un crecimiento orientado a mejorar y ampliar nuestro portfolio de productos.

Las ventas netas del afio han sido de 2.395.398 miles de euros frente a 2.080.975 miles de euros del afio
2005 lo que supone un incremento del 15%. En los siguientes graficos se observa como se ha ido equili-
brando la actividad entre los distintos negocios y zonas geograficas en los tres Gltimos ejercicios.
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El peso de los negocios realizados en Espafia se sitGa en torno al 50% del total. El afio préximo su ponde-
racién se reducird alin mas, una vez se integre un afio completo de actividad de los negocios adquiridos en
2006. Ademas de crecer en paises y monedas que estabilizan nuestro comportamiento frente a fluctuacio-
nes de variables macroeconomicas se ha logrado que todos los negocios representen mas del 20% del
total. Destaca la reduccion del peso del negocio azucarero que era uno de los objetivos del Grupo para
hacer frente a la nueva OCM del sector.

Los Recursos Generados de la Explotacién (EBITDA) del afio aumentan en 24.441 miles de euros un
9% sobre 2005. El incremento se produce por la aportacion de las nuevas sociedades y la fortaleza de
nuestros negocios americanos fundamentalmente, que compensan sobradamente la reduccién en un 19%
de los recursos generados por el azlcar. Si se hubiera considerado un afio completo de New World Pasta
los recursos generados por la actividad pasta (integrada por Panzani y New World Pasta) ya serian superio-
res a los del azucar. Fruto de este reequilibrio es la siguiente evolucion del EBITDA generado en ddlares:

CONSOLIDADO

Miles de euros 2004 2005 2006

EBITDA generado en $ 11.367 24.969 60.292
EBITDA Grupo 248.489 281.564 306.005
% 4,6% 8,9% 197

Nuestro Grupo se consolida como lider en un mercado integrado por 300 millones de habitantes, con una
dimension equivalente al europeo y unas tendencias demogréaficas (un peso creciente de la comunidad
hispana) muy positivas en los segmentos en los que participamos.

Los factores principales que han determinado la evolucion del EBITDA han sido:

® Laincorporacion de marcas y empresas lideres en sus distintas categorias de producto que nos sitdian como el
primer actor en el mercado de arroz en Estados Unidos y el segundo en el mercado de la pasta a nivel mundial.

® La presion de los precios de la materia prima arroz marcados por la sequia que azot6 a Espafia durante
el periodo y a la imposibilidad de importar mercancia de Estados Unidos por la aparicion de muestras de
arroz modificado genéticamente cuya comercializacion no esta permitida en la Unién Europea.

@ Una evolucién muy positiva de nuevos productos enfocados a satisfacer las necesidades de conveniencia,
placer y comodidad de nuestros clientes.

©® Lainestable situacion del mercado del aztcar durante la primera mitad del ejercicio.

Durante el ejercicio se ha producido un incremento del gasto financiero derivado del endeudamiento aso-
ciado a la compra del Grupo Panzani (en mayo de 2005), New World Pasta y marca Minute (ambas este
ejercicio) cuya consecuencia es que el EBIT méas gastos financieros se haya estabilizado frente al periodo
anterior pese al fuerte crecimiento en la generacion de recursos.

A consecuencia de la nueva ordenacién del mercado azucarero durante el ejercicio se produjo el cierre de
la fabrica de Ciudad Real y se consiguié un nuevo Expediente de Regulacion de Empleo (véase Nota 21 de
la Memoria Consolidada adjunta). Estas medidas y las actuaciones realizadas para conseguir una optimiza-
cién de la estructura productiva en Riviana y Panzani han supuesto un cargo extraordinario en la cuenta de
resultados de aproximadamente 50 millones de euros que, pese al incremento de las plusvalias proceden-
tes de la venta de activos, suponen la reduccién del Beneficio Antes de Impuestos en un 4.9%.

El Beneficio Antes de Impuestos incorpora las desinversiones en activos no estratégicos e inmuebles pero
no incluye la venta de los activos de Centroamérica cuya plusvalia se ha reflejado, de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera, dentro del resultado de Actividades Discontinuadas. En
caso de haberse incorporado como un resultado operativo del periodo el Beneficio Antes de Impuestos
ascenderia a 272 millones de euros con un crecimiento sobre el afio anterior del 29%.

El capitulo de inversiones recoge el la compra de la marca Minute Rice por importe de 211 millones de euros,
por lo que el CAPEX comparable es de 87 millones de euros, en linea con el afio anterior. Durante el periodo
se han completado las instalaciones de platos preparados en Jerez y las de envasado de nuevos formatos de



azuicar en Benavente, ya plenamente operativas. Las principales novedades son el comienzo de la instalacion
de una planta de arroz vaporizado en Marruecos, inicio del montaje de una nueva fabrica de arroz en Egipto
con una inversion prevista de 7 millones de euros, nuevas instalaciones en la planta de empaquetado de
Memphis y diversas obras de mejora de la productividad en las instalaciones de pasta de Nanterre.

La estructura financiera refleja las recientes adquisiciones. Pese a ello, el coeficiente de apalancamiento es
inferior a uno. La generacién de caja muestra unos menores flujos operativos que responde al aumento de
los pagos por intereses asociados al endeudamiento y a un incremento de la inversion en circulante debido
a la subida del coste de la materia prima y a la adopcion de posiciones estratégicas en un mercado de arroz
sometido a una fuerte presion de precios.

Por otra parte, la estructura de nuestra deuda por monedas (euro/ddlar) supone una cobertura perfecta para
nuestros activos invertidos.

GRUPO CONSOLIDADO EBRO PULEVA. ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

Miles de euros 31-12-2006 31-12-2005
Total flujos netos de efectivo por actividades de operacion 171.639 221.057
Total flujos netos de efectivo por actividades de inversion (362.719) (286.166)
Total flujos netos de efectivo por actividades de financiacion 187651 36.773
Diferencias de conversion en flujos de sociedades extranjeras (2.641) 1.326
Incremento (disminucién) de caja, bancos y efectivo equivalente (6.070) (27011)
Caja, bancos y efectivo equivalente al inicio del periodo 82.196 109.673
Efecto del tipo de cambio de cierre sobre el saldo inicial (1.056) (466)
Caja, bancos y efectivo equivalente al final del periodo 75.070 82.196

Resultado por negocios

El Grupo Ebro Puleva esta organizado en las siguientes areas de negocio:

® Negocio Azucarero: basado en la sociedad Azucarera Ebro S.L.U. que desarrolla actividades de produccion
y comercializacion de azlcar y derivados.

Negocio Lacteo: actividad que incluye basicamente leche liquida, fermentados, bebidas lacteas y alimen-
tacion infantil. Se desarrolla a través de los grupos Puleva Food y Lactimilk.

Negocio Arrocero: incluye la actividad industrial y marquista de arroz y otros productos. Nuestra presencia
se extiende por Europa, el Arco Mediterraneo y América del Norte.

Pasta: incluye la actividad de produccion y comercializacion de pasta seca y fresca, salsas, sémolas y
harinas de trigo realizada por los Grupos Panzani y New World Pasta.

Otros negocios: incluyen las actividades de investigacion y desarrollo realizadas por Puleva Biotech en
el mundo nutracedtico, la obtencion y gestion de rendimientos energéticos relacionados con nuestra
industria, las actividades de gestion del patrimonio inmobiliario y otras actividades relacionadas con la
alimentacion y la gestién de los distintos negocios.

2006 INFORME ANUAL
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Azlcar

Miles de euros 2004 2005 2005-2004 2006 2006-2005
Importe neto cifra de negocios 734.097 652.314 -11,1% 687.011 5,3%
Venta neta 710.866 624.993 -12,1% 657770 5,2%
% sobre cifra negocios 96,8% 95,8% 95,7%

EBITDA 152.251 119.505 —21,5% 96.955 -18,9%
% sobre cifra negocios 20,7% 18,3% 14,1%

EBIT 118.205 86.273 —27,0% 64.818 —24,9%
% sobre cifra negocios 16,1% 13,2% 9,4%

EBIT + resultado financiero 112.937 81.052 —-28,2% 60.411 —25,5%
% sobre cifra negocios 15,4% 12,4% 8,8%

Circulante medio 149.385 155.162 3,9% 149.766 -3,5%
Capital empleado 555.498 559.623 0,7% 543.599 —2,9%
ROCE 21,0 15,6 119

Capex 41.461 34584 16,6% 27368 —20,9%

Afrontamos el nuevo mercado. El ejercicio 2006 es el primero que se desarrolla dentro del nuevo marco
regulador tras la reforma de la Organizacion del Mercado del Azlcar. Es necesario destacar la profundidad
de la misma que afecta de forma sustancial a la actividad de este segmento de actividad.

El nuevo marco regulador busca rebajar el nivel de produccion en Europa mediante la desincentivacion eco-
némica con la bajada de precios y la entrega de incentivos para el abandono de cuota. Ver Nota 28 de las
Cuentas Anuales consolidadas adjuntas.

Esta situacion he tenido su reflejo en el nuevo Acuerdo Marco Interprofesional (AMI) para las campafias
2006/07 a 2014/15 con la totalidad de las Organizaciones Agrarias espafiolas que regula las relaciones
de compra y venta de remolacha y que incluye un capitulo especial dedicado a la reestructuracion del sec-
tor mediante la renuncia de cuotas.

Como primera consecuencia de la nueva regulacion los agricultores de Castilla-La Mancha, decidieron
abandonar el cultivo, lo que obligé al cierre de las plantas azucareras que operaban en la region, nuestra
fabrica de Ciudad Real y la de Linares (Grupo ARJ) y la entrega de su cuota a cambio de las medias com-
pensatorias previstas. A este cierre se unio el de Azucarera del Guadalfeo S.A., con lo que desaparece la
produccion de azlcar cafia en Espafia.

Ante esta situacion Azucarera lleva afios reestructurando y racionalizando su actividad para convertirse en
un negocio que equilibre maxima rentabilidad y empleo de unos recursos ajustados.

Estimamos que el consumo de azdcar en el mercado interno en el afio 2006 se ha mantenido en los
mismos niveles que el ejercicio anterior, sobre 1,3 millones de toneladas. Nuestra participacion descendio
ligeramente hasta el 53,8%, si bien este descenso fue compensado con ventas a la Intervencion de 52.500 Tm.
Estas ventas se realizaron con el objetivo de limitar el desequilibrio del mercado, producto de la gran agre-
sividad mostrada por nuestros competidores europeos sobre mercados deficitarios como el espafiol.

El fin Gltimo de esta actitud es presionar a los fabricantes hacia el abandono de la produccion, y cuyos expo-
nentes mas relevantes fueron la desaparicion de la produccion en Irlanda y la reduccion del 50% en lItalia.

En la evolucion de nuestras ventas lo més resefiable es el salto cuantitativo de Tm. vendidas en la U.E. con un
crecimiento respecto al afio anterior de 30.000 Tm. El resto de las exportaciones de azlicar de cuota aumenta-
ron hasta las 44.429 Tm. producto del aprovechamiento de una buena coyuntura en el nivel de las restituciones.

Las ventas de alcohol fueron ligeramente inferiores en volumen a las del ejercicio anterior, pero con unos
precios superiores en un 25% a los del ejercicio 2005, habiendo sido capaces de repercutir sobre los mismos
tanto los aumentos de costes energéticos como los de la materia prima.

Dentro del ejercicio 2006 destaca la primera campafa de publicidad en TV de la marca Azucarera, cuyo
objetivo ha sido consolidar el volumen de ventas en el mercado y aumentar el conocimiento de nuestra
marca en el consumidor. De esta manera, el conocimiento espontaneo de azucarera pasé de 29,6 % al nivel



de 374 %y el conocimiento sugerido del 69,1% en el que inicialmente estaba al 79,4% en el que se situé
al final de la campafia.

En la camparfia Sur se recibieron 1.796.906 Tm de remolacha. Los costes empeoraron respecto a la pasada
campafa debido al aumento de precios del combustible, si bien la calidad de la remolacha ha sido algo superior
por lo que el rendimiento obtenido es mayor y se ha mejorado notablemente la calidad del aztcar producido.

Las siembras de remolacha en la zona sur de cara a la préxima campafia se han situado en 28.100 has,
con una caida del 20% respecto al afio anterior. Se detectan los efectos de la nueva OCM del azucar y la
dréstica caida de los precios.

Se prevé una recepcion total en el Norte de 2.875.000 Tm. Los rendimientos fabriles y resultados de la cam-
pafia Norte son equivalentes a los de la pasada campafia a pesar de una menor calidad tecnolégica de la
remolacha y la implantacion del canon de reestructuracion.

El EBITDA disminuye en 22,550 miles de euros respecto a 2005 debido a la evolucién de los precios del
mercado empujados a la baja por la nueva ordenacion sectorial.

Inversiones:

Las principales inversiones llevadas a cabo durante el ejercicio actual han sido dirigidas a disminuir costes
de produccion, a un mayor aseguramiento en la consecucion de calidad de azlcar y a cumplir con exigen-
cias medioambientales. Destacamos la reduccion frente a ejercicios anteriores como consecuencia de men-
cionado plan de adecuacion.

Arroz (Negocio Arroz USA Riviana y Negocio Arroz Herba):

NEGOCIO ARROZ

Miles de euros 2004 2005 2005-2004 2006 2006-2005
Importe neto cifra de negocios 574.856 688.648 19,8% 696.655 1,2%
Venta neta 549.255 667.988 21,6% 672.500 0,7%
% sobre cifra negocios 95,5% 97,0% 96,5%
EBITDA 61.291 68.820 12,3% 71.343 37%
% sobre cifra negocios 10,7% 10,0% 10,2%
EBIT 47624 49.147 3,2% 51.368 4,5%
% sobre cifra negocios 8,3% 71% 7.4%
EBIT + resultado financiero 44,399 48.202 8,6% 45562 —5,5%
% sobre cifra negocios 77% 7,0% 6,5%
Circulante medio 130.389 166.035 27,3% 191.208 15,2%
Capital empleado 238.251 455,937 91,4% 501.656 10,2%
ROCE 15,2 13,1 10,2
Capex 25.164 25.727 2,2% 23.098 -10,2%

(*) Para una mejor comparacion el Capex de 2006 no incluye la compra de la marca Minute Rice

Los mercados mundiales del arroz han estado caracterizados por tensiones generalizadas debido a situa-
ciones de escasez de este cereal en determinados origenes, lo que provoco las logicas escaladas de precios
en los mercados de materias primas.

En Estados Unidos el descenso de la superficie cultivada de arroz largo supuso una considerable presion
sobre los precios de origen de este producto que han sido los mas altos desde la campafia 1997-98. En
Europa confluyen distintos factores:

©® La sequia en el Sur de Espafia redujo la cosecha de arroz en un 30%.

® El consumo de arroz en Europa continta creciendo, debido a la reciente incorporacion de nuevos pai-
ses consumidores a la Unién Europea asi como a los fenémenos migratorios.

® Los organismos reguladores de los mercados del arroz en Europa, en aplicacion de su politica de pro-

gresiva liberalizacion, han terminado practicamente de liberar sus escasos stocks de regulacion, por
lo que ya no cabe esperar futuras aportaciones de la Intervencion al mercado del arroz.
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Como colofén, en el mes de agosto de 2006 fue revelado a los mercados que EEUU habia comerciali-
zado en sus exportaciones unas variedades de arroz modificadas genéticamente. Este tipo de varieda-
des no estan permitidas en la Unién Europea, por lo que los canales de importacion de arroz USA hacia
Europa han sido practicamente cerrados hasta la obtencion de seguridad por parte de los importadores.
Ldgicamente, este hecho provocé un encarecimiento de las variedades de arroz largo indica (las habi-
tualmente importadas por Europa de EEUU), afiadiendo todavia mas presion sobre estos mercados.

Ante la situacion general de los mercados anteriormente descrita, el Grupo ha sabido reaccionar de
forma inmediata para paliar los factores criticos de la actual coyuntura del mercado, y aprovechar las
oportunidades mediante:

Diversificacién de las fuentes de aprovisionamiento, abriéndose a origenes competitivos y de calidad.
Ha establecido filiales en Tailandia y en Egipto, paises productores de arroces indica y japdnica res-
pectivamente, para comprar, transformar y exportar arroces hacia nuestros mercados consumidores
de Europay EEUU.

Gestion de la crisis de GMO. Conscientes de la inquietud sembrada en los mercados europeos por la
noticia de las importaciones de partidas de arroz con contenidos en variedades genéticamente modi-
ficadas, decidié paralizar provisionalmente todas sus importaciones de arroz de origen USA, en tanto
no se resuelva la incertidumbre sobre la calidad de este suministro. Para paliar esta limitacion, se ha
buscado origenes alternativos capaces de suplir el déficit causado por el GMO, habiendo encontrado
en Uruguay una opcion de garantia y calidad.

Posicionarnos en aquellos mercados de valor afiadido. Dentro de esta estrategia se sitla la compra de
la marca Minute que nos sitlla como lideres indiscutibles en el segmento de arroces de coccién rapida
en Estados Unidos y Canada. Esta compra nos proporciona ademas una marca de escala nacional de
reconocido prestigio y permite afiadir importantes sinergias comerciales en el segmento premium.

Lanzamiento de nuevas variedades para satisfacer a nuestros clientes que buscan nuevos sabores y
texturas. Nuevas especialidades de arroz bomba y basmati y el lanzamiento de nuevas mezclas de
arroz integral en Estados Unidos.

Profundizar en el segmento de platos preparados. De esta forma en Espafia se lanzaron pastas y
purés para microondas que se unen a la gama de vasitos de arroz que ya suponen el 13% de la
facturacion en Espafa.

Extensién de la gama de productos. A partir del mes de abril se lanzaron en Estados Unidos nuestros
vasitos para microondas. El lanzamiento se ha realizado de forma progresiva bajo la marca Success
en el sureste y noreste del pais con cinco variedades adaptadas a la zona de distribucion. De acuer-
do con los datos Nielsen de las dltimas 12 semanas nuestra cuota de mercado ya se sitla en el 4.2%
pese a no estar presentes en todo el mercado nacional. Se trata de un segmento en expansion con
un crecimiento en el dltimo afio del 25.6%.

El EBITDA muestra un incremento respecto a 2005 del 3,7%, 2,5 millones de euros. Este resultado
incluye la aportacion de dos meses de la marca Minute y supone, descontada la aportacion de esta
marca, una ligera mejora sobre el ejercicio anterior en el mercado americano que absorbe gastos por el
lanzamiento de nuevos productos de 5.5 millones de euros. El Grupo europeo ha sufrido un descenso de
2,6 millones motivados por los problemas de abastecimiento descritos que supusieron un estrechamiento
de los margenes y unas menores ventas derivadas de la imposibilidad de comercializar arroz americano
en los paises de la UE.

La escalada de los precios de la materia prima y la necesidad de modificar los canales de suministro habi-
tuales han supuesto un incremento del capital circulante cuya financiacién supuso un mayor coste, afiadido
al derivado de la financiacién de la compra de la marca Minute en el final del afio.

Por otra parte, ha culminado la reorganizacion de nuestra estructura productiva en Luisiana con el cese de
toda actividad en la instalacion de Abbeville.



Inversiones:
Durante el ejercicio se completo la inversion realizada en Jerez para la fabricacion de arroz para microon-
das en formato vasito y doy-pack que se venden en toda Europa y Estados Unidos.

Se ha comenzado el montaje de una instalacion de arroz vaporizado en Marruecos y un molino de arroz en
Egipto que deben ser fuente de suministro para el norte de Africa en el primer caso y para todo el grupo
en las variedades de arroz redondo

En Estados Unidos las principales inversiones se han realizado en nuestras instalaciones de empaquetado
de Memphis que se convertiran, una vez finalizadas, en un ejemplo de innovacion y flexibilidad productiva.

Lacteos:

Miles de euros 2004 2005 2005-2004 2006 2006-2005
Importe neto cifra de negocios 497078 518.137 4.2% 504.140 —2,7%
Venta neta 497078 518.137 4,2% 504,140 —2,7%
% sobre cifra negocios 100,0% 100,0% 100,0%

EBITDA 46.620 54121 16,1% 55.460 2,5%
% sobre cifra negocios 9,4% 10,4% 11,0%

EBIT 31.078 37507 20,7% 40.176 71%
% sobre cifra negocios 6,3% 72% 8,0%

EBIT + resultado financiero 26.645 37.387 40,3% 39.993 7,0%
% sobre cifra negocios 5,4% 72% 7.9%

Circulante medio 71.042 79.597 12,0% 87.508 9,9%
Capital empleado 217432 225904 3,9% 223511 -1,1%
ROCE 14,3 16,6 18,0

Capex 36.948 17501 52,6% 14.625 -16,4%

Fiel a su fuerte vocacién de innovacion, la estrategia de este segmento de negocio en 2006 se ha basado
una vez mas en el lanzamiento de nuevos conceptos y productos, asi como en la consolidacion de los lan-
zamientos de los Ultimos afios. Al tiempo, y una vez solucionado el exceso de activos industriales con las
medidas de racionalizacion industrial puestas en practica en 2005, se ha impuesto una politica de reduc-
cion de costes y rentabilizacion de las ensefias agrupadas en Lactimilk.

Las ventas han descendido ligeramente al tratarse del primer afio sin la marca Leyma, vendida en el ejerci-
cio anterior y que aportaba unas ventas anuales de 20 millones de litros. También ha pesado en este recor-
te la politica de rentabilizacién de Lactimilk apoyada en una estrategia de diferenciacién en formatos y pro-
gresivo incremento de precios, renunciando a volimenes al descuento con contribuciones negativas. Fruto
de la reestructuracion realizada es una mejora en la calidad de la cuenta de resultados con unos mejores
margenes sobre las ventas, una reduccién del capital empleado y un considerable incremento del ROCE.

Nuestra marca Puleva refuerza su liderazgo en todas las variedades de leche de valor afiadido. Una com-
parativa de mix de producto de los grandes grupos lacteos ilustra los diferentes enfoques de mercado.
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De la evolucion de productos por familias destaca:

@ Nacimiento de Puleva Calcio Complet para reforzar nuestra posicion en calcio, un producto sintesis
(leche desnatada, enriquecida con calcio, omega 3, oleico, fibra, fésforo y vitaminas) que se ha posicio-
nado en una primera fase alrededor del beneficio de la digestibilidad. Se une a Puleva Calcio Soja, lan-
zado en abril de 2005, y con un comportamiento muy satisfactorio durante 2006.

©® Entre las leches especiales:
— Omega 3 mantiene un comodo liderazgo en la categoria de cardiosaludables

— Las leches para nifios han tenido una evolucion especialmente favorable durante 2006, Puleva Peques
ha continuado su avance hasta superar el 30% de cuota en el segmento leches infantiles liquidas
(menores de 3 afios).

— Los nifios de entre 3 y 12 afios nos estan mostrando su fidelidad a través de Puleva Max, con un exce-
lente comportamiento en ventas que nos ha llevado a un claro liderazgo en leches de crecimiento con
una participacion del 58%, todo ello sumado a una cuota en valor del 28% en la categoria batidos.

El EBITDA mejora un 2,5%, un crecimiento modesto, pese a la puesta en valor de nuestras marcas y la
constante innovacion en productos, debido al reposicionamiento de la competencia y, en especial de las
marcas de distribucion, que contribuye a banalizar el mercado y estrechar los margenes.

Inversiones:
Las principales inversiones realizadas son las relacionadas con la optimizacion de procesos y ahorro ener-
gético, el desarrollo de nuevos productos y los desarrollos de sistemas de informacion.

Pasta:

Miles de euros 2005 2006 2006-2005
Importe neto cifra de negocios 289.588 592.722 104,7%
Venta neta 289.588 592.722 104,7%
% sobre cifra negocios 100,0% 100,0%

EBITDA 44416 92.093 107,3%
% sobre cifra negocios 15,3% 15,5%

EBIT 31.492 66.408 110,9%
% sobre cifra negocios 10,9% 11,2%

EBIT + resultado financiero 27215 61.394 125,6%
% sobre cifra negocios 9,4% 10,4%

Circulante medio 28.889 57592 99,4%
Capital empleado 217927 361.120 65,7%
ROCE 14,5 18,4

Capex 15.964 19.419 21,6%

La cifra de negocios difiere de la presentada en el afio anterior debido a una reclasificacion de gastos comerciales realizada en Panzani

Este es el negocio incorporado mas recientemente al Grupo. Esta formado por dos sélidas empresas lide-
res en sus respectivos mercados a ambos lados de Atlantico, Panzani, incorporada en mayo de 2005 y New
World Pasta integrada por vez primera en junio de 2006. La apuesta por este negocio, claramente comple-
mentario del arroz y en el que la primera ya estaba presente a través de las marcas Lustucru y Taure Ailé,
es la mayor de las realizadas por Ebro Puleva. En respuesta, y como ya hemos indicado, se convertira en el
primer sector de actividad en el siguiente ejercicio.

La novedad en el periodo la constituye New World Pasta adquirida por 362.500 miles de délares, el 27 de mayo
de 2006. New World Pasta esta presente en los mercados de Estados Unidos y Canada donde es lider en el
mercado de pasta seca, con unas ventas netas anuales superiores a los 300 millones de délares. Su actividad
la desarrolla con un amplio abanico de marcas entre las que destacan Healthy Harvest, Ronzoni, Creamette, San
Giorgio, American Beauty, Prince y Skinner, en USA y Catelli, Healthy Harvest y Lancia en Canada.

El mercado de la pasta en América sufrié un retroceso en los Ultimos afios empujado por el fenémeno de las
dietas bajas en hidratos de carbono. A esta situacion se afiadié un incremento de la competencia de empre-
sas ubicadas fuera de EEUU y, en el caso de New World Pasta, un elevado apalancamiento y problemas en la
informacion de gestion que desembocaron en la entrada de la compafiia en el Chapter 11 en el afio 2004.



Superada esta situacion se produce nuestra compra de esta sociedad. Uno de los mayores activos es su
posicionamiento en el segmento de mercado de productos saludables con su marca Healthy Harvest que
comercializa pasta integral que mantiene crecimientos en torno al 30% anual en USA y Canada.

Su aportacion al EBITDA del Grupo desde su incorporacién hace siete meses ha sido de 30.172 miles de
euros completando un afio brillante, apoyado en la mejora de todos los procesos de la cadena de valor. Las
expectativas de la sociedad son inmejorables explotando las oportunidades en el mercado de la comida
saludable y de conveniencia de la mano del Grupo Ebro Puleva. Asimismo, las sinergias con Riviana son muy
relevantes, en especial en la logistica y distribucién comercial.

Por otra parte Panzani ha incrementado el volumen de sus ventas durante el periodo a pesar de ser lider de
los mercados en los que opera y en categorias estables. El mayor crecimiento se ha experimentado en las
salsas con un crecimiento superior al 10%.

La notable evolucion de las ventas se ha apoyado en los nuevos productos, las pastas para microondas, las
nuevas variedades de salsa y los nuevos gnocchi. Destacan las ventas de pasta congelada que se estrenaron
en el pasado ejercicio con 500 Tm vendidas y que tienen previsto triplicar su volumen en el préximo ejercicio.

Durante el afio se ha puesto en marcha un proceso de adecuacion de las instalaciones de La Montre que
debe fructificar en una mejora de la estructura de costes. Estas actuaciones, unidas a la superacion de la
reforma de la Ley de Comercio, cuya entrada en vigor impidié la plena repercusion de los incrementos del
coste de las materias primas en el precio de nuestros productos durante este ejercicio, auguran un incre-
mento de los recursos generados en el afio proximo.

Inversiones:

Las principales inversiones realizadas son el acondicionamiento y puesta en marcha renuevas lineas
de pasta seca en las instalaciones de Nanterre, una nueva linea de gnocchi para freir y la ampliacion de las
instalaciones de sémola en Vitrolles.

2. Evolucion previsible del grupo

Desde el punto de vista estratégico nuestro Grupo considera cerrado un ciclo. Un mundo cada vez mas glo-
balizado ha impulsado en los Ultimos afios la necesidad de estar presente en nuevos mercados y centrar-
nos en nuevos productos en posiciones de liderazgo y con potencial crecimiento, sin dejar aquellos que
generan elevados flujos de caja y aportan un elevado componente de innovacion. Este fin se ha persegui-
do mediante el crecimiento organico con nuevas gamas de productos enfocados al consumidor y median-
te la adquisicion de negocios en sectores estratégicos.

Las ultimas compras nos han dotado de la capacidad y relevancia que consideramos necesaria para este nuevo
escenario. En el futuro, sin descartar adquisiciones en mercados con elevado potencial, nos centraremos en
consolidar nuestro Grupo y ampliar nuestra gama de productos en mercados donde ya estamos presentes.

Negocio azucar:

El préximo ejercicio sera el primero en desarrollarse integramente (con azicar de ambas campafas) dentro
del nuevo marco regulatorio. En la Nota 28 de las Cuentas Anuales adjuntas se realiza un completa rese-
fia de la reforma y sus posibles consecuencias.

Negocio arroz:

Dentro de la estrategia de integracion y modernizacion industrial, el Grupo tiene planificada la unificacion
de sus tres plantas productivas de Sevilla en un nuevo emplazamiento que reunira las condiciones necesa-
rias para mejorar nuestros ratios de productividad, incrementar la eficiencia en costes, y mejorar la adapta-
bilidad a nuevos procesos y productos.

En Estados Unidos se impulsara la marca Minute como marca nacional, se renovaran los formatos de nuestros
productos emblematicos y se comenzara el proceso de construccion de las nuevas instalaciones de Memphis.
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Por ltimo, la apuesta por las nuevas instalaciones de Egipto y Tailandia deben fructificar como puntos de
suministro de arroces redondo y largo respectivamente.

Negocio lacteo:

Seguira concentrandose en el desarrollo de productos de valor mediante la adecuada segmentacion de los
mercados, creando barreras tecnolégicas y econémicas, para hacer frente a las politicas de imitacion de los
competidores.

Pasta:
En New World Pasta cristalizaran los proyectos en comun con otras empresas del Grupo, comenzando la
renovacion de marcas y productos.

Panzani completara la reestructuracion de su actividad de pasta seca y se convertira en un jugador relevan-
te en los mercados de Hungria, Reino Unido y Canadéa de la mano de las compaiiias del Grupo presentes
en estos mercados.

Otros negocios:
Comenzaran las inversiones de Dosbio, nuestra filial de bioenergias que prevé empezar la produccion en el 2008.

Puleva Biotech, S.A., una vez reforzada su actividad y entrado en la senda de vender ingredientes a terce-
ras empresas, debera ir mostrando un creciente grado de independencia de la actividad respecto a su prin-
cipal accionista.

Continuaran las desinversiones en inmuebles que permitan generar caja para financiar el crecimiento del
nucleo de negocios.

3. Actividad de [+D+i

Durante el ejercicio 2006, el potencial de I+D+i del Grupo se ha visto reforzado con la incorporacion de la
sociedad Espafiola de I+D, S.A. especialista en las areas de panificacion y bolleria, tecnologia del arroz y
sus derivados y restauracion moderna. De esta manera, los pilares sobre los que se sustenta el area de
I+D+i de la Compafiia son cinco: Puleva Biotech, el Centro Europeo de Investigaciones sobre Cereales,
Arroz y Pastas Alimentarias (CRECERPAL), el Centro de Investigacion y Peritaje Culinario (CEREC), el
Centro de |+D de Azucarera Ebro y Espafiola de I+D.

Los objetivos trazados por el Grupo en materia de I+D+i, son:

Contribuir al desarrollo de Ebro Puleva a través de la investigacion y el desarrollo de nuevos productos
Yy procesos.

Innovar en tecnologias que permitan el desarrollo de procesos propios y el establecimiento de barreras
tecnoldgicas con la competencia.

Mantener un flujo continuo de productos en desarrollo.
Aportar soluciones innovadoras en las relaciones con los clientes.

Todos estos objetivos estan alineados con el desarrollo de alimentos saludables, de conveniencia y gastro-
némicamente atractivos, en base a una estricta politica de seguridad alimentaria.

Las principales actuaciones en 2006 han sido las siguientes:

Para la division de arroz se han realizado trabajos encaminados a establecer nuevos procesos y productos
a partir del arroz, otros cereales y leguminosas. Se ha ampliado la gama de productos “listos para servir”
con platos cuya base son las leguminosas y los vegetales, se ha trabajado para acortar los tiempos de coc-
cion de arroces vaporizados y se ha avanzado en nuevos productos a base de copos de arroz y en nuevas
harinas preparadas para rebozar que por sus propiedades pueden tener un amplio uso industrial.



® Los esfuerzos en la division de azlcar se han dirigido a la mejora de procesos industriales, de los
parametros de calidad del azlcar y trabajos predictivos de la calidad y rendimiento de la remolacha.

® En lo que se refiere a la division lactea, durante el afio se ha desarrollado y lanzado la gama Puleva
Complet, una nueva categoria de lacteos de elevada digestibilidad, trabajado en el relanzamiento de la
gama infantil con la marca Puleva Peques (leches maternizadas y de continuidad) y se ha finalizado una
nueva gama de productos para la restauracion bajo la marca El Castillo.

® Por Ultimo, para la division de pasta la innovacion se ha traducido en la incorporacién de dos nuevas
categorias de productos: los platos congelados y los platos cocinados frescos.

4. Operaciones con acciones propias

Durante el afio 2006, la Sociedad ha efectuado compras y ventas de acciones propias al amparo de la auto-
rizacion concedida por la Junta General celebrada el 5 de abril de 2006, habiéndose notificado a la
Comision Nacional del Mercado de Valores de acuerdo con la normativa en vigor. En este ejercicio se han
efectuado compras de 80.000 acciones y ventas de 80.000 acciones. Al finalizar el ejercicio 2006 la
Sociedad tiene en autocartera 231 acciones que corresponden al 0,0002% de su capital, habiéndose dota-
do la reserva obligatoria para acciones propias. Al cierre del ejercicio 2006 no esta establecido un destino
concreto para estas acciones propias.

5. Personal

El personal de Ebro Puleva ha continuado creciendo con la incorporacion de nuevas empresas y negocios.
Esta situacion permite la integracién de diversas culturas y capacidades con un constante flujo de informa-
cién y conocimientos. Los principales aspectos relacionados con el personal se describen en la nota 8.4 de
las Cuentas Anuales adjuntas.

6. Objetivos y politicas de gestion del riesgo e instrumentos
financieros

El Grupo Ebro Puleva, influido por el marco conceptual del Informe Committee of Sponsoring Organizations
of the Treadway Commission (COSO) sobre control interno, tiene establecidos unos sistemas de identificacion,
valoracidn, gestion e informacion del riesgo, los cuales cubren la totalidad de las actividades que desarrolla
el Grupo.

Son sistemas con los que se cubren los riesgos medioambientales, de negocio, financieros y de crédito,
laborales y tecnoldgicos. El Grupo ha sido pionero dentro de su sector en el desarrollo y potenciacion del
I+D, calidad medioambiental y alimentaria, asi como de auditoria interna.

Destacan asi la existencia de comités de calidad medioambiental y alimentaria, riesgo comercial o contra-
parte, de prevencion de riesgos laborales y de investigacion y desarrollo. Estos comités son los responsa-
bles de la prevencion de los riesgos, asi como de mitigar los mismos.

Asimismo, todos los proyectos de inversion llevan incorporado un analisis de riesgos, lo que permite su eva-
luacion econdmica y estratégica, previo a la toma de decisiones. Estas decisiones son tomadas por el 6rga-
no correspondiente, en funcién de los limites establecidos, requiriendo los proyectos mas importantes (los
de cuantia superior a los 2 millones de euros) la aprobacion del Consejo de Administracion.

En materia de adquisiciones de empresas y negocios, Ebro Puleva, SA. desarrolla una serie de practicas
para minimizar el riesgo de la adquisicion, entre las que destacan:
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Realizacion de due diligence con firmas de reconocido prestigio.

Negociacion del precio final en funcién del analisis de riesgos.

Solicitud de garantias hasta la resolucion de litigios o la clarificacion definitiva del riesgo.
Pago aplazado o garantias bancarias en caso de posibles contingencias.

En materia de riesgos de tipo de cambio, Ebro Puleva, S.A. sigue la politica de cubrir las operaciones que
puedan presentar este tipo de riesgo, ya sea a través de seguros de cambio, ya sea por cobertura natural
al financiar los préstamos con flujos de caja originados en la misma divisa.

En lo que se refiere al riesgo por fluctuacién de los tipos de interés, en algunos casos, éstos se aseguran
mediante una horquilla o collar de tipos entre el 25% y 4,9%, dentro del cual se situara siempre el tipo de
interés que paga Ebro Puleva, SA.

Finalmente, en lo que se refiere a riesgos que afectan a existencias e inmovilizado, todas las sociedades del
Grupo mantienen asegurados la totalidad de sus elementos patrimoniales, bienes de inversion y existencias
mediante la suscripcion de las correspondientes pdlizas.

Por dltimo conviene significar que existen otros dos riesgos a los que debe hacer frente el Grupo: el riesgo
regulatorio (quedando sujetos a las directrices marcadas por la Politica Agricola Comun) y el riesgo pais o de
mercado. Estos riesgos se han venido mitigando a lo largo de los Ultimos afios a través de una politica firme
de diversificacion de negocios y geogréfica, incrementando nuestra presencia en Europa, América y el Magreb.

Sistemas de control establecidos para evaluar, mitigar o reducir los principales riesgos de la sociedad
y SuU grupo:

1. Riesgo regulatorio:

El Grupo, que desarrolla su actividad en la fabricacion y comercializacién del azlcar, la leche, pasta y el arroz,
esta sometido a toda una serie de disposiciones legales que son reguladas fundamentalmente por la Unién
Europea a través de su Politica Agricola Comudn (PAC) y por la Organizacion Mundial del Comercio (OMC).
Estas disposiciones establecen desde cuotas de produccion hasta precios de intervencion o protecciones
arancelarias. Frente a este riesgo el Grupo ha optado por aplicar una politica de expansion estable, que ha
permitido una gran diversificacion geografica, asi como un mayor equilibrio en la aportacioén a los resultados
del Grupo de las cuatro principales fuentes de negocio: azlcar, arroz, pasta y leche.

En la Nota 28 de las cuentas anuales consolidadas adjuntas se explican los aspectos mas relevantes de la
OCM que regula el sector azucarero cuya entrada en vigor se produjo en el afio 2006.

2. Riesgo medioambiental y de calidad alimentaria:

La politica medioambiental del Grupo, se sustenta bajo el principio del cumplimiento de la legislacién vigente
en cada momento, para lo que el Grupo ha definido, desarrollado e implantado un sistema de gestién
medioambiental y seguridad alimentaria que cumpla con los requisitos de las Normas UNE-EN-ISO
14001:2004 y UNE-EN-ISO 9001:2000, certificado por AENOR.

Asimismo, se ha definido un sistema de gestion de la calidad y seguridad alimentaria que cumpla con los
requisitos de la Norma UNE-EN-ISO 17025, certificado por ENAC.

En materia de seguridad alimentaria debemos destacar la ausencia de incidencias y el continuo desarrollo
de un sistema APPCC (Analisis de Peligros y Puntos Criticos de Control), que reline los requisitos estable-
cidos en la legislacion espafiola de la Unién Europea. Asimismo, el Grupo mantiene programas de reciclado
de materiales, como el papel o el aluminio. Por ultimo, destacar algunos de los programas para la mejora de
la calidad aplicados por nuestras filiales americanas, como el GMP (Good Manufacturing Practices) o el
HAACP ( Hazard Analysis and Critical Control).

3. Riesgo por retraso tecnolégico 1+D:

El Grupo, a través de su filial Puleva Biotech, da cobertura a las principales lineas de negaocio, facilitando el
desarrollo e innovacién de nuevos productos y procesos, que permitan capitalizar en el mercado agroalimen-
tario el lanzamiento comercial de nuevos alimentos funcionales como el Omega 3 o los probioticos y ser un
referente del sector en biotecnologia e innovacion.



4. Riesgos laborales:
Al ser la base del negocio del Grupo un negocio industrial y estar la mayor parte de la plantilla desplazada
en fabricas, cobra gran importancia para el mismo el control y prevencion de los riesgos laborales.

La politica del Grupo en materia de prevencion de riesgos laborales tiene por objeto la promocion de la
mejora de las condiciones de trabajo, dirigida a elevar el nivel de proteccién de la seguridad y la salud de
los trabajadores en el trabajo.

Existen protocolos aplicables para la previsién de posibles siniestros, que incluyen planes de evacuacion,
primeros auxilios.. Asimismo, existen programas especificos dirigidos a promover la mejora del ambiente de
trabajo y el perfeccionamiento de los niveles de proteccion, destacando entre dichos programas los cursos
de formacion a los empleados del Grupo y la adquisicion de material e instalaciones para un adecuado des-
empefio del trabajo.

5. Riesgo de crédito:
La politica del Grupo en este aspecto ha sido siempre conservadora, disponiendo de seguros de crédito en
aquellos negocios de mayor riesgo crediticio, lo que ha permitido la practica inexistencia de clientes morosos.

Desde los comités de riesgos comerciales se tienen establecidas unas tablas o plantillas por cliente, que
incluyen el limite de riesgo asumible para cada clasificacion de cliente, asi como las posibles bonificaciones
y rappels. Dichos comités elaboran mensualmente un listado con la antigliedad de los saldos a cobrar a
nuestros clientes, la antigiiedad de dicho saldo, el origen del mismo y las gestiones realizadas para su cobro.
Pasado de una cierta antigliedad, se pone en manos de las asesorias juridicas del Grupo para su reclama-
cién por via judicial. Asimismo, el area de Auditoria Interna y Control realiza mensualmente un andlisis de los
clientes que han presentado incidencias.

No hay concentraciones significativas de riesgo de crédito en el Grupo. Adicionalmente, las colocaciones
de tesoreria y la contratacion de instrumentos financieros se realiza con entidades de elevada solvencia y
calificacion crediticia.

Gestion del riesgo financiero e instrumentos financieros:

Los principales instrumentos financieros del Grupo, distintos de los derivados, comprenden préstamos ban-
carios, descubiertos bancarios, contratos de compra a plazo, efectivo y depdsitos a corto plazo. El principal
propésito de estos instrumentos financieros es elevar la financiacion de las operaciones del Grupo. Ademas,
el Grupo tiene otros activos y pasivos financieros tales como cuentas a cobrar y cuentas a pagar por ope-
raciones del trafico. EI Grupo también ha contratado productos derivados, principalmente compraventas de
divisas a plazo y en algun caso concreto swaps de tipo de interés. Su finalidad es gestionar los riesgos de
tipo de cambio y de interés que surgen de las operaciones del Grupo y de sus fuentes de financiacion.

Destacar la contratacion por parte de una de las filiales del Grupo, Azucarera Energias, de un swap cuyo
subyacente es una cesta de gas natural referenciada al brent, midiéndose el nocional en megavatios hora
“MWh", siendo la divisa el euro y el plazo, el afio natural 2007. El tipo fijo contratado es de 22,40 €/MWh.

Los principales riesgos que se derivan de los instrumentos financieros del Grupo son el riesgo de tipo de
interés de los flujos de efectivo, riesgo de liquidez, riesgo de tipo de cambio y el ya mencionado anterior-
mente riesgo de crédito.

El Consejo revisa y establece las politicas de gestién de cada uno de estos riesgos, que se resumen a conti-
nuacién. Las politicas de contabilizacién de los derivados se describen en la Nota 3 de las Cuentas Anuales.

Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo:
El grupo esta expuesto al riesgo por cambios en los tipos de interés del mercado, principalmente por las
obligaciones a pagar a largo plazo con un tipo de interés variable.

La politica del Grupo consiste en la gestion de su coste por intereses empleando cuando es necesario una

combinacion de tipos variables y fijos. La politica del grupo es reducir al maximo su exposicién a este riesgo
y para ello mantiene un seguimiento intensivo de la evolucion de los tipos de interés con el necesario apoyo
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de expertos externos. Cuando se considera necesario, el Grupo contrata swaps de tipo de interés, en los
cuales el Grupo acuerda intercambiar, en unos periodos determinados, la diferencia entre los importes de
los intereses fijos y variables calculada en base a un importe nocional de principal acordado entre las par-
tes. Estos swaps se disefian para cubrir las obligaciones de pago subyacentes. Al 31 de diciembre de 2006,
tras considerar el efecto de los swaps de tipo de interés, aproximadamente el 8% de los préstamos del
Grupo tenian un tipo fijo de interés.

Ver en la Nota 22, de las cuentas anuales consolidadas adjuntas, informacion sobre los SWAPS en vigor al
31 de diciembre de 2006 y 2005, y los pasivos financieros del Grupo expuestos al riesgo del tipo de interés.

Riesgo de tipo de cambio:
Como resultado de las inversiones significativas realizadas en Estados Unidos, el balance del Grupo se
puede ver afectado significativamente por las fluctuaciones en los tipos de cambio USD / Euro.

El Grupo intenta mitigar el efecto de su riesgo estructural por tipo de cambio mediante la obtencion de prés-
tamos en USD. Y de esta forma el 100% de la inversion en USA se cubre de esta manera.

Incluido en el epigrafe de otros préstamos a 31 de diciembre de 2006 estan dos préstamos de 440y 190
millones de ddlares USA (ver Nota 22 de las cuentas anuales consolidadas adjuntas) que se ha designado
como de cobertura de las inversiones netas en las dependientes de Estados Unidos, y se usa para cubrir la
exposicion del Grupo al riesgo de tipo de cambio en estas inversiones. Las ganancias o pérdidas de la con-
version a euros de este préstamo se registran en el patrimonio neto para compensar cualquier ganancia o
pérdida en la conversion de las inversiones netas en las dependientes.

Ademas, el Grupo también esta expuesto a riesgo por tipo de cambio de las transacciones. Este riesgo surge
de las compras y ventas realizadas por las unidades operativas en monedas distintas de la moneda funcional.
El Grupo tiene la politica de cuando se trate de transacciones importantes, las unidades operativas empleen
contratos de compraventa de divisas a plazo para eliminar el riesgo de tipo de cambio, para la que el pago se
anticipe mas alla de un mes desde que el Grupo haya llegado al acuerdo firme de compra o venta. Los con-
tratos de compraventa de divisa a plazo deben estar expresados en la misma divisa que la partida que cubren.

Es politica del Grupo no contratar compraventas de divisas a plazo hasta que el acuerdo firme ha tenido
lugar y negociar los términos de los derivados de manera que igualen los términos de la partida cubierta,
maximizando asi la eficiencia de la cobertura.

Algunas sociedades del Grupo Arroz Herba y del Grupo Francia Panzani mantienen contratos a futuro sobre
moneda extranjera (seguros de cambio) para cubrir el riesgo de fluctuacion del cambio de créditos comer-
ciales de clientes, si bien no tenian ningin contrato abierto al cierre del ejercicio por importes significativos.
Riesgo de liquidez:

El objetivo del Grupo es mantener un equilibrio entre la continuidad de la financiacion y la flexibilidad
mediante el uso de polizas de crédito autorenovables, préstamos bancarios, y contratos de compra a plazo.

7. Medio ambiente

La informacion relativa al Medio Ambiente se recoge en la Nota 29 de las cuentas anuales consolidadas
adjuntas.

8. Hechos posteriores

Desde el 31 de diciembre de 2006 hasta la fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas,
no se han producido hechos posteriores significativos.
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