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Estimadas y estimados stakeholders:

Como todos saben, 2013 ha sido el ano en que hemos comenzado a vislumbrar el final de la crisis iniciada en el ano
2008. La recesion en la eurozona, poco a poco, ha ido quedando atras y tanto los indices de confianza de los
consumidores como los de produccién industrial acabaron el ano de forma positiva, por lo que aunque el crecimiento

todavia es débil, el clima es positivo.

En Estados Unidos la situacion también es favorable. Aunque los ingresos por hogar han disminuido, ha habido una
clara mejoria de los datos econémicos (+1,9 % PIB anual), incluido el empleo, los valores de confianza y la venta de

viviendas.

Pero esto no significa que los cambios producidos en nuestros consumidores vayan a desaparecer a corto plazo, sino
mas bien parece que estan muy implantados y que la racionalizacion del consumidor, es un hecho que perdurara.
En general el consumidor compra menos, mas barato y solo esta dispuesto a pagar por aquello que le aporte un valor
diferencial. Por tanto, la busqueda de valores de diferenciacién es un elemento clave en la estrategia de crecimiento
de nuestra empresa y en este sentido, el I+D+i, ha vuelto a ser una herramienta imprescindible para Ebro durante

el ejercicio 2013.

En el &mbito de las materias primas, los mercados de grano tuvieron un punto de inflexion a partir del mes de julio.
El anuncio de una cosecha de maiz excedentaria y una buena cosecha de trigo tierno hizo que los precios se man-
tuvieran a la baja hasta final de ano. El trigo duro, influido por la buena cosecha y un buen nivel de existencias en
Canada, que es el origen de aproximadamente un 60% del comercio mundial de este cereal, también mantuvo esta
tendencia de precios a la baja. Respecto al arroz, los precios se mantuvieron bajos con cosechas mundiales record
y un stock mundial abundante pendiente de los nuevos intentos de Tailandia para rebajar sus niveles de reservas
gubernamentales. En este escenario global hay algunas excepciones especialmente relevantes, que han supuesto los
mayores retos del ano para el Grupo Ebro: la sequia que asola Texas, cierta tension en los precios internos de Estados

Unidos, los precios del Basmati y la escasez de arroz a precio competitivo con origen Espana.

En este contexto, la division arrocera ha afrontado un ejercicio agridulce, ya que desde el punto de vista marquista
ha experimentado una satisfactoria evolucion, tanto en Europa como en Estados Unidos, con incremento de cuotas
de mercado y un importante posicionamiento en los lineales, pero factores externos a lo que es la propia evolucion
del negocio, han hecho que esta area de negocio no haya visto reflejada en sus cifras el satisfactorio comportamiento de
sus marcas. Estos factores han sido principalmente el incumplimiento masivo de los contratos realizados en India
para el suministro de Basmati, la dura sequia que ha continuado padeciendo Texas y el deterioro de la rentabilidad
en el negocio de Marruecos como consecuencia de la importante entrada de arroz de contrabando. En este sentido,
hemos trabajado en la implementacién de medidas que nos permitan en el futuro minimizar el impacto que estas

circunstancias puedan tener en la evolucién del negocio.
La division de pasta, sin embargo, ha vivido un buen ano, disfrutando de un entorno estable de precios del trigo duro

y comenzando a percibir los primeros beneficios derivados del cambio de estrategia implementado en Estados Unidos

durante el ultimo semestre de 2012. Asi, en Europa, en un escenario fuertemente influenciado por el incremento de
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la marca blanca y las constantes promociones realizadas por parte de nuestra competencia, las marcas han sido
capaces de mantener tanto sus cuotas de mercado como su rentabilidad. En Estados Unidos, los margenes han
empezado a mejorar y los nuevos lanzamientos tanto en productos sin gluten como en salsas en Canad4, han tenido

una positiva acogida por parte del consumidor.

En el ambito internacional hemos materializado durante el ejercicio tres proyectos de caracter inorganico. De ellos,
el de mayor envergadura ha sido la adquisicion de Olivieri, el negocio lider de pasta fresca y salsas en Canada, que
con una cuota de mercado del 51% vy del 41% respectivamente, ha supuesto una operaciéon de importante calado
estratégico ya que nos permite no solo entrar en el segmento de los frescos en Canada de la mano de la marca lider

sino también, consolidarnos como ntimero 1 en todas las categorias en las que operamos en aquel pais.

Otro ha consistido en la compra de una moderna planta de arroz en la India, con capacidad para procesar mas de
100.000 toneladas de este cereal al ano. Gracias a ello dispondremos de una implantacion sélida en la regién
productora de arroz basmati mas grande del mundo, que nos permitira asegurar el suministro de esta variedad a
todas nuestras filiales, al tiempo que desembarcar en un mercado doméstico de grandes dimensiones y con altas
tasas de crecimiento en el que podremos ir introduciendo progresivamente nuestro amplio portfolio de arroz, pasta

y salsas.

Y por altimo, hemos comprado también el 25% de la compania italiana Riso Scotti, lider de la especialidad de arroz
para risotto en Italia. Con esta inversién de €18 millones, pretendemos iniciar un proyecto de internacionalizacién
en el mercado del risotto. Scotti es la marca mads prestigiosa en este d&mbito y la que tiene la legitimizacion del made

in Italy. Hoy la cocina italiana tiene un enorme potencial y Ebro apuesta por su capacidad de globalizacién.

Pero no todo ha sido crecer. En el marco del desarrollo de nuestro actual Plan Estratégico, hemos anunciado también
la desinversion en el que hasta ahora habia sido nuestro negocio de pasta en Alemania al ser un mercado que ni se

adecuaba al target estratégico del Grupo ni alcanzaba la rentabilidad del resto de negocios de la compania.

Desde el punto de vista bursatil, la accion de EBRO se aprecié un 17,9% durante el ejercicio. En ese mismo periodo, el
Ibex 35 subié un 21,4%, el Ibex Med un 52%, el Ibex Small un 44,2% y el Eurostoxx Food and Beverage, referencia de
los valores de alimentacion europeos, un 7%. Podemos decir, por tanto, que el crecimiento bursatil de EBRO durante

el ejercicio fue moderado en comparacion con el de sus indices de referencia.

En definitiva, si bien los resultados consolidados de la compania se han visto influidos por el cimulo de factores
externos que han afectado a la division arrocera, el balance del ejercicio 2013 y la evolucion de Ebro durante el
mismo ha sido muy positiva, ya que en un sector cada dia mas influido por la MDD, sus marcas han continuado

ocupando posiciones de liderazgo gracias a un intenso trabajo de innovacién, comercial y de marketing.

Les invito a que consulten el Informe y lean cual ha sido el desempeno de la compania, en todos sus ambitos de

actuacion, durante el pasado ejercicio 2013.

Antonio Hernandez Callejas
Presidente de Ebro Foods
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Es el area de negocio en la que el Grupo ostenta la posicion
de lider mundial. Sus origenes en Espana se remontan al ano
1950 y es a partir del ano 1986 cuando comienza su expansion
internacional con la adquisicién de marcas y companias lideres
en Europa, Estados Unidos y Canada. Presentes hoy también en
el continente africano y asiatico, la actividad de la division se
desarrolla a través de un amplio portfolio de marcas y productos
lideres en su categoria. Esta area de negocio supone el 54% de las
ventas de Ebro.



ARROZ, PRESENCIA INTERNACIONAL

Y CANADA
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* Carlisle (Arkansas)

* Brinkley (Arkansas)

* Clearbrook (Minnesota)
* Freepoort (Texas)

* Memphis (Tennessee)

Y MEXICO

Y RESTO DE AMERICA

Bahamas
Bermudas
Belice
Curacao
Jamaica
Panama
Puerto Rico
Santa Lucia
San Martin

Y PERU

Y URUGUAY

PRESENCIA INDUSTRIAL
Relacidn de instalaciones productivas®
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ARROZ, PRESENCIA INTERNACIONAL
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PRESENCIA INDUSTRIAL
Relacidn de instalaciones productivas®

* Liverpool
* Cambridge

ESPANA

*S. Juan de Aznalfarache (Sevilla)
* Coria del Rio (Sevilla)

* Isla Mayor (Sevilla)

* La Rinconada (Sevilla)

* Jerez de La Frontera (Cadiz)

* Silla (Valencia)

* Algemesi (Valencia)

*L" Aldea (Tarragona)

PORTUGAL
* Coruche

ANGOLA
ARGELIA

COSTA DE MARFIL
LIBIA
MOZAMBIQUE
SENEGAL

SUDAN

EGIPTO
- Heliopolis

MARRUECOS
- Larache

[

<

| AUSTRIA e | ALEMANIA
CHEQUIA * Offingen
ESTONIA
ESLOVAQUIA ITALIA
FINLANDIA * Vercelli
FRANCIA BELGICA
HUNGRIA * Merksem
ISLANDIA * Schoton
LITUANIA
POLONIA DINAMARCA
RUMANIA * Orbaek
SUIZA
UCRANIA HOLANDA

* Wormer

!

<

ARABIA SAUDI

EMIRATOS ARABES UNIDOS
JORDANIA

KUWAIT
ISRAEL t} %
SIRIA

YEMEN

<=
INDIA

* Haryana

TAILANDIA
* Bangkok
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MARCAS EN AMERICA

BAHAMAS
Blue Ribbon®
Mahatma®

BELICE
Mahatma®

BERMUDAS
Carolina®
Minute®

CANADA
Minute®

CURACAO
Blue Ribbon®
Mahatma®

ESTADOS UNIDOS
Adolphus®

Blue Ribbon®
Carolina®
Comet®
Gourmet House®
Mahatma®
Minute®

River®

Success Rice®
Watermaid®
Wonder®

JAMAICA
Blue Ribbon®
Mahatma®

MEXICO
S0s®

PANAMA
Blue Ribbon®
Mahatma®

PERU
Mahatma®
Minute®

PUERTO RICO
Cinta Azul®
El Mago®
Mahatma®
Sello Rojo®
SOos®

SAN MARTIN
Mahatma®

SANTA LUCIA
Mahatma®

URUGUAY
Minute®
Success Rice®

POSICIONES DE MERCADO RELEVANTES ARROZ REDONDO
CANADA 1
ESTADOS UNIDOS 1
PUERTO RICO 3
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MARCAS EN EUROPA

ALEMANIA ESTONIA REINO UNIDO
Oryza® Bosto® Chinatown®
Reis-Fit® Double Phoenix®
77777 Gourmet House®
FINLANDIA Peacock®
AUSTRIA Risella® Success®
K6nigs® Sunrich®
Ooryz®
Reis-Fit® FRANCIA
,,,,, Lustucru® RUMANIA
Taureau Ailé® Panzani®
BELGICA SOs®
Boste®
Boss® HOLANDA
Casi® Lassie® SUIZA
7777777777 Oryza®
I:rillanh:r‘lll REP. CHECA HUNGRIA
SOs® Riceland® UCRANIA
77777 SOs® Bosto®
77777 Oryza®
DINAMARCA
Oryza® ISLANDIA
Ris-Fix® River®
ESLOVAQUiA LITUANIA
SOs® Bosto®
77777 Oryza®
ESPANA
Arroz Rocio® POLONIA
Brillante® SOs®
La Cigala® -
La Fallera®
Panzani® PORTUGAL
. SOs® La Cigala®
: Sundari® Saludaes®
/
: " 4 ‘
1 LW
. POSICIONES DE MERCADO RELEVANTES ARROZ REDONDO CANAL RETAIL
) ESLOVAQUIA 1 3
. ESPAfiA 1
FRANCIA 1
L ¢ HUNGRIA :
lh PORTUGAL 1
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MARCAS EN AFRICA

ANGOLA LIBIA SENEGAL
Arroz Cigala® Abu Bint® SOS®
_____ Herba® o
SOs®
ARGELIA SUDAN
Sos® Abu Bint®
_____ MARRUECOS o
Arroz Cigala®
COSTA DE Cup Riz®
MARFIL Miura®
sos® B
MOZAMBIQUE @
EGIPTO Arroz Cigala®
Herba® Cup Riz®
King of Rice® Miura® i _
Shahraman® omoa > SCCNE ooz
————— . Mmeloso de 1 0
_____ . boletus
MARCAS EN ASIA
ARABIA SAUDI ISRAEL SIRIA
Abu Bint® Arroz Cigala® S0S® A
EMIRATOS JORDANIA YEMEN
ARABES UNIDOS  Abu Bint® Abu Bint®
Abu Bint®
S0s® 4
KUWAIT ¥

SOs®




Esta division esta representada por las sociedades New World
Pasta (compania lider en Estados Unidos y Canada) y Panzani (n® 1
en Francia en los sectores de pasta seca y fresca, salsas, cuscis y
sémola). Ademas de en estos paises, las marcas del Grupo estan
presentes también en otras areas geograficas como Bélgica, Hungria,
Reino Unido, Argelia, Emiratos Arabes Unidos, Republica Checa y
Rusia, de modo que en apenas ocho anos Ebro se ha situado como
el segundo fabricante mundial de pasta. El conjunto del negocio
representa hoy el 46% del total del Grupo.

PASTA, SALSAS Y OTROS 1




PASTA, PRESENCIA INTERNACIONAL

= CANADA

* Delta (British Columbia)
* Hamilton (Ontario)
* Montreal (Quebec)

<3
== ESTADOS UNIDOS

* Fresno (California)
* St. Louis (Missouri)
* Winchester (Virginia)

Y MEXICO

Y RESTO DE AMERICA
Antigua

Bahamas
Bermudas

Belice

Curacao

Jamaica

Panama

Puerto Rico

Santa Lucia

San Martin
Trinidad y Tobago

Y PERU

Y URUGUAY

PRESENCIA INDUSTRIAL PRESENCIA COMERCIAL
Relacidn de instalaciones productivas®



PASTA, PRESENCIA INTERNACIONAL

<
= | FRANCIA

* Gennevilliers

* La Montre

* Littoral

* Lorette

* Mauricio

* Nanterre

* Reunion

* Saint Genis Laval
* Saint Just

* Vitrolles

= | ANGOLA

ARGELIA
CAMERUN
CONGO

COSTA DE MARFIL
GABON

LIBIA
MARRUECOS
SENEGAL

PRESENCIA INDUSTRIAL
Relacidn de instalaciones productivas®

ALEMANIA
* Offingen

DINAMARCA
* Orbaek

BELGICA
CHEQUIA
ESLOVAQUIA
ESPANA

ESTONIA
HUNGRIA
RUMANIA

W | ARABIA SAUDI
BAHREIN
COREA
EMIRATOS ARABES UNIDOS
INDONESIA
ISRAEL
JORDANIA
KUWAIT
LIBANO
MALASIA
QATAR
YEMEN
VIETNAM

PRESENCIA COMERCIAL
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MARCAS EN AMERICA
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ANTIGUA
Prince®

BAHAMAS
Ronzoni®

BELICE
Ronzoni®

BERMUDAS
Catelli®
Ronzoni®

CANADA

Catelli®

Catelli Healthy Harvest®
Giovanni Panzani®
Lancia®

Splendor®

Ronzoni®

Olivieri®

CURACAO
Ronzoni®

ESTADOS UNIDOS
American Beauty®
Creamette®
Lightn'fluffy®

No Yolks®

Prince®

P&R®

Ronzoni Healthy Harvest®

Ronzoni®

LAY o
o oo miu g

San Giorgio®
Skinner®
Wacky Mac®

JAMAICA
Ronzoni®

MEXICO
Panzani®

PANAMA
Creamette®
Ronzoni®

PERU
Ronzoni®

PUERTO RICO
Prince®
Ronzoni®

SAN MARTIN
Ronzoni®

SANTA LUCIA
Ronzoni®

TRINIDAD Y TOBAGO
Ronzoni®

URUGUAY
Ronzoni®

POSICIONES DE MERCADO RELEVANTES PASTA
CANADA 1
ESTADOS UNIDOS 1
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MARCAS EN EUROPA

BELGICA
Panzani®

CHEQUIA
Panzani®

ESLOVAQUIA
Panzani®

ESPANA
Ferrero®

ESTONIA
Panzani®

FRANCIA
Ferrero®
Lustucru®
Panzani®
Regia®

HUNGRIA
Panzani®

RUMANIA
Panzani®

POSICIONES DE MERCADO RELEVANTES

PASTA SECA  PASTA FRESCA  SALSAS GNOCCHI FRESCO

| BELGICA

2

CHEQUIA

ESTONIA

FRANCIA

RUMANIA

1
1
1 1 1 1
]
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MARCAS EN ASIA

ARABIA SAUDI EMIRATOS ISRAEL COREA
Panzani® ARABES UNIDOS  No Yolks® Ronzoni®
Ronzoni® Panzani® Wacky Mac® San Giorgio®
San Giorgio®
INDONESIA JORDANIA KUWAIT
BAHREIN Ronzoni® Ronzoni® Ronzoni®
Ronzoni® San Giorgio®
MARCAS EN AFRICA
ANGOLA CONGO LIBIA
Panzani® Panzani® Panzani®
ARGELIA
Lustucru® COSTA DE MARRUECOS
Panzani® MARFIL Panzani®
77777 Panzani® L
CAMERUON SENEGAL
Panzani® GABON Panzani®
Panzani®

LIBANO
Panzani®
Ronzoni®

MALASIA
Ronzoni®
San Giorgio®

POSICIONES DE MERCADO RELEVANTES PASTASECA  SALSAS
ANTILLAS 1* 1
CAMERUN 3*

CONGO 1*

COSTA DE MARFIL 1*

GABON 1*

KUWAIT 4

LIBANO 2

MAURICIO 1*

MARRUECOS 2

QATAR 3*

SENEGAL 1*

ARABIA SAUDI 3*

EMIRATOS ARABES UNIDOS 3*

*Importacidn
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QATAR
Panzani®

YEMEN
Panzani®







DATOS CONSOLIDADOS 2011 2012 2012-2011 2013 2013-2012  TAMI 2013-2011
Venta Neta 1.736.686 1.981.130 14,1% 1.956.647 (1,2%) 6,1%
EBITDA 273.642 299.226 9,3% 282.392 (5,6%) 1,6%
EBIT 226.914 244.319 7,7% 226.3560 (7,4%) (0,1%)
Resultado Operativo 229.929 255.575 11,2% 212.907 (16,7%) (3,8%)
Resultado consol. ejercicio (Gestion continuada)  161.666 160.974 (0,4%) 141.489 (12,1%) (6,4%)
Resultado neto de operaciones discontinuadas (10.023) (2.523) (1%) (7.507) 197,5% (13,5%)
Resultado Neto 151.542 158.592 4,7% 132.759 (16,3%) (6,4%)
Circulante medio 315.694 402.403 (27,5%) 420.517 (4,5%)

Capital empleado 1.007.686 1.212.424 (20,3%) 1.286.515 (6,1%)

ROCE (1) 22,2 20,0 17,7

Capex (2) 66.596 52.930 (20,5%) 61.308 15,8%

Plantilla media 4.743 4.741 0,0 % 4.665 (1,6%)

>> Miles de euros

(1) ROCE = (Resultado de Explotacion TAM ultimos 12 meses / (Activos Intangibles - Propiedades, plantas y equipos - Circulante)

(2) Capex como salida de caja de inversién

DATOS BURSATILES 2011 2012 2012-2011 2013 2013-2012
Numero de Acciones 153.865.392  153.865.392 0,0% 153.865.392 0,0%
Capitalizacion Bursatil al cierre 2.207.968 2.307.981 4,5% 2.621.097 13,6%
BPA 0,98 1,03 4,7% 0,86 (16,3%)
Dividendo por accién 0,87 0,63 (27,6%) 0,60 (4,8%)
VTC por accion 10,32 11,00 6,6% 11,09 0,8%
2011 2012 2012-2011 2013 2013-2012
Recursos Propios 1.587.298 1.692.209 (6,6%) 1.705.757 0,8%
Deuda Neta 390.073 244.804 37,2% 338.291 (38,2%)
Deuda Neta Media 139.157 204.114 260.820
Apalancamiento 3) 0,09 0,17 0,15
Activos Totales 2.710.608 2.731.812 0,8% 2.772.680 1,5%
(3) Cociente de la Deuda financiera Neta Media con coste entre los Recursos Propios (sin incluir minoritarios)
DESGLOSE POR AREAS GEOGRAFICAS (%)
VENTAS POR AREAS GEOGRAFICAS
7,3% Espana
o,
48,47 . Europa
38,3%
— 2% . Norte América
2,8% o
= o4% . Africa
Asia
EBITDA POR AREAS GEOGRAFICAS [ owras
8,2%
42,4%
48,6%

Z 04%
0,4%
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NEGOCIO ARROZ 2011 2012 2012-2011 2013 2013-2012  TAMI 2013-2011
Venta Neta 920.752 1.105.738 20,1% 1.090.459 (1,4%) 8,8%
EBITDA 135.953 161.035 18,4% 137.627 (14,5%) 0,6%
EBIT 113.698 133.927 17,8% 110.156 (17,7%) (1,6%)
Resultado Operativo 103.056 103.021 26,2% 102.785 (20,9%) (0,1%)
Circulante medio 231.686 298.822 (29,0%) 329.938 (10,4%)
Capital empleado 582.158 729.320 (25,3%) 751.292 (3,0%)
ROCE
Capex 20.950 19.105 (29,1%) 21.186 10,9%
>> Miles de euros
NEGOCIO PASTA 2011 2012 2012-2011 2013 2013-2012  TAMI 2013-2011
Venta Neta 860.872 920.693 6,9% 915.120 (0,6%) 3,1%
EBITDA 144.993 145.246 0,2% 152.955 5,3% 2,7%
EBIT 121.956 118.884 (2,5%) 1125.725 5,8% 1,5%
Resultado Operativo 118.653 110.185 (7,1%) 115.283 4,6% (1,4%)
Circulante medio 69.173 90.115 (30,3%) 76.369 15,3%
Capital empleado 456.917 520.948 (14,0%) 508.429 2,4%
ROCE 26,7 22,4 25,7
Capex 37.093 33.040 (10,9%) 38.720 17,2%
>> Miles de euros
DISTRIBUCION POR AREAS DE NEGOCIO (%)
VENTAS POR AREAS DE NEGOCIO
54%
46%
EBITDA POR AREAS DE NEGOCIO
47%
53%

Arroz

. Pasta y salsas
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ENTORNO

La recesion en la eurozona, poco a poco, va quedando atras. Tras seis trimestres consecutivos de contraccion, el crecimiento
del PIB volvi6 a territorio positivo en el segundo trimestre de 2013 con una variacion del 0,3% intertrimestral. Asimismo,
tanto los indices de confianza de los consumidores como los de produccién industrial, acabaron el ano de forma positiva,
por lo que aunque el crecimiento todavia es débil, ya que en algunos casos atin no ha alcanzado a la llamada economia real

(empleo y renta disponible) y existen divergencias en la capacidad de crecimiento de los distintos paises, el clima es positivo.

La situacién en Estados Unidos también es favorable. Por una parte ha habido una clara mejoria de los datos econémicos
(+1,9 % PIB anual), incluido el empleo, los valores de confianza y la venta de viviendas pero por otra, sin embargo, los ingresos
por hogar medio disminuyeron, aumentando el nimero de hogares que recibieron cupones de comida, lo que reflejo ciertos

desequilibrios en la recuperacién que sélo a final de ano comenzaron a amortiguarse.

Pese a las mejoras detectadas, los anos de incertidumbre y las elevadas tasas de desempleo que todavia se registran en
muchos paises desarrollados han dejado su peaje en forma de cambios en los patrones de los consumidores. En general, el
consumidor ha adaptado sus habitos de compra: compra menos, mas barato y se decanta por marcas blancas de calidad o
productos con marca pero a buen precio. Al mismo tiempo han aparecido nuevas opciones frente a la distribucion tradicio-
nal, como la compra por internet (super “on line”) y se ha incrementado la bisqueda de productos frescos que permitan una

sensacion placentera pero sin aumentar el gasto por familia.

En el ambito de las materias primas, los mercados de grano tuvieron un punto de inflexién a partir del mes de julio. El
anuncio de una cosecha de maiz excedentaria y una buena cosecha de trigo tierno empujo a la baja los precios hasta final
de ano. El trigo duro que tiene un mercado singularmente estrecho acompano esta tendencia con un buen nivel de cosecha
y existencias en Canadé que es el origen de aproximadamente un 60% del comercio mundial de este cereal. Con el resto de
origenes en una posicion estable, el precio descendi6 en Europa desde niveles de 300 €/TM a 250 €/TM a final de ano. Respec-
to al arroz, los precios se mantuvieron a la baja con cosechas mundiales record y un stock mundial abundante pendiente de
los nuevos intentos de Tailandia para rebajar sus niveles de reservas gubernamentales. En este escenario global hay algunas
excepciones especialmente relevantes, que han supuesto los mayores retos en el ejercicio para el Grupo Ebro: la sequia que
asola Texas, cierta tension en los precios internos de Estados Unidos, los precios del Basmati y la escasez de arroz a precio

competitivo con origen Espana.

RESULTADOS DEL GRUPO

El Resultado Neto en Gestion Continuada se reduce un 12,1% por la menor contribucion de resultados no recurrentes
positivos ya que el ano pasado se materializaron el beneficio de la venta de la marca Nomen e importantes reversiones por
exceso de provisiones para los litigios de los antiguos negocios azucarero y lacteo.

La cifra de ventas disminuye un 1,2% ano respecto al ano anterior, debido a la traslacion del descenso de los precios de
aprovisionamiento a los clientes y a la evolucién del tipo de cambio en las sociedades nominadas en délares, que absorbe la

evolucion positiva de los volamenes.

La generacion de recursos, EBITDA, retrocede un 5,6% respecto al ejercicio anterior. Este retroceso se produce integramen-
te en la division de arroz por problemas en el abastecimiento de determinados origenes de arroz que han elevado el precio
y estrechado el margen sin posibilidad de repercutirlo a corto plazo. Adicionalmente, el impacto del tipo de cambio sobre

2012 es negativo en 5,1 millones de euros.
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A continuacion se presentan las magnitudes mas significativas del Grupo:

DATOS CONSOLIDADOS 2011 2012 2012-2011 2013 2013-2012  TAMI 2013-2011
Venta Neta 1.736.686 1.981.130 14,1% 1.956.647 (1,2%) 6,1%
EBITDA 273.642 299.226 9,3% 282.392 (5,6%) 1,6%
% sobre Venta neta 15,8% 15,1% 14,4%
EBIT 226.914 244.319 7,7% 226.356 (7,4%) (0,1%)
% sobre Venta neta 13,1% 12,3% 11,6%
Beneficio Antes Impuestos 233.829 250.438 7,1% 210.646 (15,9%) (5,1%)
% sobre Venta neta 13,5% 12,6% 10,8%
Impuestos (72.163) (89-464) (24,0%) (69.157) 22,7% (2,1%)
% sobre Venta neta (4,2%) (4,5%) (3,5%)
Resultado consol. ejercicio (Gestion continuada)  161.666 160.974 (0,4%) 141.489 (12,1%) (6,4%)
% sobre Venta neta 9,3% 8,1% 7,2%
Resultado neto de operaciones discontinuadas (10.023) (2.523) (74,8%) (7.507) 197,5% (13,5%)
% sobre Venta neta (0,6%) (0,1%) (0,4%)
Resultado Neto 151.542 158.592 4,7% 132.759 (16,3%) (6,4%)
% sobre Venta neta 8,7% 8,0% 6,8%
Circulante medio 315.694 402.403 (27,5%) 420.517 (4,5%)
Capital empleado 1.007.686 1.212.424 (20,3%) 1.286.515 (6,1%)
ROCE (1) 22,2 20,0 17,7
Capex (2) 66.596 52.930 (20,5%) 61.308 15,8%
Plantilla media 4.743 4.741 0,0% 4.665 (1,6%)
>> Miles de euros
(1) ROCE = (Resultado de Explotacion TAM ultimos 12 meses / (Activos Intangibles - Propiedades, plantas y equipos - Circulante)
(2) Capex como salida de caja de inversion

31-12-11 31-12-12 2012-2011 31-12-13 2013-2012
Recursos Propios 1.587.298 1.692.209 6,6% 1.705.757 0,8%
Deuda Neta 390.073 244.804 (37,2%) 338.291 38,2%
Deuda Neta Media 139.157 294.114 111,4% 260.820 (11,3%)
Apalancamiento (3) 8,8% 17,4% 15,3%
Activos Totales 2.710.608 2.731.812 2.772.680

>> Miles de euros

(3) Cociente de la Deuda financiera Neta Media con coste entre los Recursos Propios (sin incluir minoritarios)

La rentabilidad medida con el ratio EBITDA/Ventas desciende ligeramente al 14,4% debido basicamente a la menor renta-

bilidad del negocio arroz, cuyos motivos explicaremos mas adelante en la evolucién de esta area de negocio y al esfuerzo de

aumentar la inversion publicitaria para consolidar las mejoras de volumen mencionadas.

El ROCE retrocede hasta el 17,7%. Al estrechamiento de margenes del arroz se une el incremento del circulante medio
necesario para hacer frente tanto a las dificultades de aprovisionamiento que han impedido recoger las bajadas en el coste

de suministro, como a la incorporacién de Ebro India que en los tltimos meses esta realizando acopio de la nueva cosecha

pero todavia no contribuye al resultado del ano.
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AREA ARROZ

NEGOCIO ARROZ 2011 2012 2012-2011 2013 2013-2012  TAMI 2013-2011
Venta Neta 920.752 1.105.738 20,1% 1.090.459 (1,4%) 8,8%
EBITDA 135.953 161.035 18,4% 137.627 (14,5%) 0,6%

% sobre Venta neta 14,8% 14,6% 12,6%

EBIT 113.698 133.927 17,8% 110.156 (17,7%) (1,6%)

% sobre Venta neta 12,3% 12,1% 10,1%

Circulante medio 231.686 298.822 (29,0%) 329.938 (10,4%)

Capital empleado 582.158 729.320 (25,3%) 751.292 (3,0%)

ROCE 18,8 18,3 14,8

Capex 26.950 19.105 (29,1%) 21.186 10,9%

>> Miles de euros

En el ambito de las materias primas, la tendencia general del mercado fue la de reducciéon de precios con una produccién
mundial en records histéricos y un nivel de stock también en la parte alta del registro histérico. El gobierno tailandés con-
tinué manteniendo el programa de subsidios y al no fructificar los intentos realizados para poner en el mercado las exis-
tencias en su poder mediante acuerdos bilaterales, se estima que puede disponer de unas 16 millones de toneladas de arroz

blanco para dar soporte al mercado mundial.
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Esta estabilidad del mercado no ha impedido sin embargo que se hayan producido distorsiones en el suministro de algunos
origenes, que han tenido un impacto significativo en los resultados de este Area. En concreto los precios en Estados Unidos
han seguido un comportamiento al alza propiciado por la sequia en la zona productora de Texas y una cosecha inferior a la

de los tltimos anos (un registro similar a la campana 2003/04).

PRECIOS CAMPARA EEUU (FUENTE USDA)

Precio medio 15,62 14,9 14,5
Grano largo 15,34 14,4 13,4
Grano medio 16,76 16,7 16,5

>> Agosto - Julio
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Asimismo, los precios del basmati (variedad aromatica con denominacién restringida a determinadas zonas de la India
y Pakistan) experimentaron una subida muy significativa a partir de diciembre de 2012 que llevo el precio de las varie-

dades tradicionales desde el entorno de 1.200 s/TM FOB blanco equivalente a 2.000 $/TM al cierre del ano.

Las ventas aumentaron via volumen y precio pero el impacto del tipo de cambio sobre las ventas realizadas en ddlares
compenso el incremento. La mejora en volimenes fue especialmente relevante en Estados Unidos donde las ventas de
productos listos para servir (RTS) y de la marca Abu Bint, que se distribuye en Oriente Medio, aumentaron un 13%

sobre el ano anterior.
El Ebitda disminuy6 un 14,5% interanual, motivado fundamentalmente por los siguientes componentes externos:
a) La sequia en Texas y el diferencial de precios del arroz largo americano frente a otros origenes.

< La planta de ARI en Freeport se abastece de arroz de la zona y a causa de las sequias ha tenido que aprovisionarse
en un porcentaje elevado en otros estados, lo que supone un mayor coste. ARI realiza ventas de marca blanca e
industrial para maximizar la capacidad instalada, un negocio altamente competitivo donde el coste del aprovisio-
namiento es fundamental.

< El diferencial de precios frente a otros origenes ha reducido las exportaciones desviando parte del producto de las
grandes cooperativas hacia el mercado interior con un impacto directo en la rentabilidad de los negocios menos

marquistas y el Food Service.

b) La importante entrada de arroz de contrabando en Marruecos ha imposibilitado que las marcas del Grupo fuesen

competitivas y ha provocado un deterioro de la rentabilidad de la filial marroqui.

c) El incumplimiento de los precios acordados con productores de arroz basmati ha obligado al Grupo a negociar los
precios al alza sin que se pudiera repercutir integramente en los clientes. La compra en febrero de una fabrica ubicada
en una de las mejores zonas productoras de basmati del pais, garantizara el suministro y una mejor planificaciéon de
precios de este producto.

d) La escasez de arroz de origen espanol a precios competitivos ha supuesto reducir esta fuente de suministro y, por
tanto, la actividad industrial del Grupo en la zona con una menor absorcién de costes fijos que ha impactado en la
rentabilidad.

Pese a los problemas comentados se aumento6 la inversion publicitaria en 1,6 millones de euros (3 millones mas
que en 2011) y se mantuvo el esfuerzo en innovacion y placer a través del desarrollo de nuevas variedades de arroz
listo para servir en Estados Unidos (frito, arroz con judias negras), el impulso de la marca Brillante con nuevas
categorias: Mix and go, Brillante Sabroz, Brillante a la sartén y la nueva gama de platos preparados SOS.

El1 ROCE del Area disminuye significativamente por el doble efecto de una menor rentabilidad y un incremento del
circulante derivado de la necesidad de acumular inventario ante las fluctuaciones de precios descritas, el proceso
de concentracién industrial del norte de europa que se describa mas adelante y las compras de campana realizadas

en la India para atender la nueva planta que todavia no genera recursos.

Las principales inversiones acometidas en el Area corresponden a equipos para mejorar la productividad de la
planta de vaporizado de Carlisle (2,7 millones de délares), las realizadas para el proyecto de ingredientes en Holanda
(2,8 millones de euros) y la ampliacion de capacidad de productos congelados con nuevos formatos individualiza-
dos (2,5 millones de euros). Las dos ultimas, unidas al acuerdo para adquirir el negocio de arroz y pasta congelada
Keck spezializaten, Gmbh. en Alemania, forman parte de la estrategia de innovacién como palanca de valor del

negocio en los préximos anos.
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Durante el ejercicio se puso en marcha también el proceso de concentracion industrial en el norte de Europa. Asi,

en el primer trimestre comenz6 el desmantelamiento de la planta de Hamburgo para trasladar progresivamente su

produccién a Amberes y aunque ha sido complejo incurriéndose en algunos costes suplementarios (duplicidad, exter-

nalizacién de procesos y aumento del stock de seguridad) necesarios para mantener la cadena de suministro y atender

a los clientes, culminé con éxito con la venta de las instalaciones por un importe cercano a los tres millones de euros.

AREA PASTA

NEGOCIO PASTA 2011 2012 2012-2011 2013 2013-2012  TAMI 2013-2011
Venta Neta 860.872 920.693 6,9% 915.120 (0,6%) 3,1%
EBITDA 144.993 145.246 0,2% 152.955 5,3% 2,7%
% sobre Venta neta 16,8% 15,8% 16,7%

EBIT 121.956 118.884 (2,5%) 125.725 5,8% 1,5%
% sobre Venta neta 14,2% 12,9% 13,7%

Circulante medio 69.173 90.115 (30,3%) 76.369 15,3%

Capital empleado 456.917 520.948 (14,0%) 508.429 2,4%

ROCE 26,7 22,4 25,7

Capex 37.093 33.040 (10,9%) 38.720 17,2%

>> Miles de euros

Pese a una disminucién de la cosecha francesa de trigo duro, la vuelta a la normalidad de la cosecha espanola ha dejado la

produccién europea 2013/2014 en un nivel similar a la anterior. Esta situacion, unida a las buenas perspectivas en Estados

Unidos y Canadéa (dominador mundial del mercado de exportaciones) y a la buena campana de otros cereales, condujo a la

progresiva bajada de precios y un recorte significativo a partir de verano.

PRECIO DEL TRIGO DURO EN EURO / TONELADA
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Desde el punto de vista del consumo, la ténica del ejercicio ha sido la polarizacién que existe en el mismo, con incrementos

tanto en los segmentos de bajo precio como en los productos de gama mas alta que proporcionan placer al consumidor,

siendo los grandes sacrificados aquellos fabricantes que no se sitian ni en una ni en otra posicion.
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En este contexto las ventas han permanecido estables pero con importantes diferencias entre los mayores mercados del
Grupo:

*» Por un lado, el mercado francés de pasta seca y fresca crecié en volumen (+2,4% y 2,3% respectivamente), con incremento
en los volamenes de las marcas Panzani (+1,4% en volumen de pasta seca) y Lustucru Frais (+7% en volumen en produc-
tos frescos) pese a la feroz competencia en precios (descuentos y promociones en un porcentaje de las ventas creciente)
que dano considerablemente el mercado. El reconocimiento de la marca y la innovacién han permitido superar la caida
de precios especialmente en productos de menor valor anadido. La entrada en la categoria de productos con base en la
patata y sus derivados (cubos, noisettes, patatas fritas y tortillas) marcha por buen camino con crecimientos de mas del

100% sobre las ventas del ano anterior.

< En Estados Unidos el cambio de la politica comercial anunciada el ano anterior ha permitido recuperar cuota en un
mercado estancado donde, excepto Barilla, el resto de competidores pierden posiciones. La clara mejora en volimenes se
compensa por un descenso de los precios de referencia y el efecto de tipo de cambio.

El Ebitda aument6 un 5,3 % pese a la contribucién negativa del délar cifrada en 2,5 millones de euros y un incremento de
la inversion publicitaria de 3,5 millones. La base del crecimiento ha sido la mejora de volimenes que ha compensado la

reduccioén de precios.

Los recortes en el coste de suministro del trigo duro tuvieron mayor influencia en Estados Unidos, mientras que en Europa
episodios como la “crisis de la carne de caballo”, que ha obligado a comprar carnes certificadas de mayor precio para revalidar

la confianza de los consumidores han compensado este efecto.

Un hito importante del ejercicio fue la adquisicion del negocio de pasta fresca y salsas frescas de Olivieri Foods por 83 millones
de euros (CADs 120 millones). Oliveri es la marca lider de pasta fresca y salsas en Canadd y también estd presente en Estados
Unidos. Con esta adquisicion el Grupo Ebro entrara en el segmento canadiense de pasta fresca y salsa a través de la marca
lider, lo que permitira consolidar su posicién como nimero uno en todas las categorias en las que opera y ampliar el vector

de crecimiento de productos frescos.

En el dmbito de las desinversiones, resenar la venta del negocio de pasta en Alemania por 21,3 millones de euros al Grupo
Newlat. Aunque después de cinco anos de reestructuracién industrial y comercial este negocio habia entrado en resultados
positivos, la especial dificultad del mercado, caracterizado por la fragmentacion de marcas y competidores y la cercania al

excedentario mercado italiano, no era el escenario mas apropiado para crecer ni mejorar su contribucién.

El CAPEX se concentra en las instalaciones para mejorar la capacidad y productividad de productos frescos (14 millones de
euros) donde se esta completando el montaje de una nueva fabrica en Communay (alrededores de Lyon), la actualizacién de
lineas de empaquetado en La Montre (2,4 millones de euros) e inversiones para mejorar la productividad de las actividades
de molienda y produccién de pasta (8,4 millones de euros).
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COMPORTAMIENTO BURSATIL.

Durante el ejercicio 2013, la accién de Ebro Foods se aprecié un 17,9%. En ese mismo periodo, el Ibex 35 subié un
21,4%, el Ibex Med un 52%, el Ibex Small un 44,2% vy el Eurostoxx Food and Beverage, referencia de los valores de
alimentacion europeos, un 7,%. Podemos decir, por tanto, que el crecimiento bursatil de EBRO durante el ejercicio

fue moderado en comparacién con el de sus indices de referencia.

EBRO VS. INDICES EN 2013
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La cotizacion media del valor fue de 15,6 euros y la capitalizacion a 31 de diciembre de 2013 se situ6 en los 2.618 millo-

nes de euros, habiendo cerrado ese dia a 17 euros por accién.

Por otra parte, durante el ejercicio 2013 la rotacion de acciones de EBRO fue equivalente a 0,61 veces el nimero to-
tal de acciones de la compania. Asi, el volumen medio diario de negociacién durante el ano fue de 366.553 acciones
frente al volumen medio de 346.899 del ejercicio 2012.

Segun la informacién depositada en la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV), el 47,38% de las acciones
fluctGan libremente, estando el resto en manos de accionistas con representacion en el Consejo de Administracion. 28

COBERTURA DE EBRO

Actualmente dan cobertura de analisis a EBRO las siguientes firmas:

Ahorro Corporacién Exane BNP Paribas

Banco Sabadell Fidentiis

Banco Espirito Santo Intermoney

BBVA JB Capital Markets, S. V.

BPI Kepler Cheuvreux Capital Markets
Bankia La Caixa

Link Securities Santander Investment

Mirabaud UBS
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A cierre del ano 2013, la valoracion media de los analistas
otorgaba a EBRO un precio objetivo de 16,4 euros por ac-
cién, un 4% inferior a lo que cotizabamos en Bolsa en esa

fecha.

DIVIDENDO DE EBRO

Durante el ejercicio 2013 se reparti6 con cargo al resultado
del ejercicio 2012 un dividendo ordinario de 74 millones de
euros (0,48 euros por accién). Dicho dividendo se aboné en

tres pagos en los meses de enero, mayo y septiembre.

Con motivo de la saneada situacion financiera de la compa-
nia se acordo repartir un dividendo extraordinario de 0,12
euros por acciéon (18 millones de euros), que se aboné du-

rante el mes de diciembre.

La distribucion de estos dividendos supuso el pago de 92,31
millones de euros durante el ejercicio 2013, lo que unido a
la apreciacion de la accion representa un 21,5% de rentabi-
lidad para el accionista.

Para el presente ano, el Consejo de Administracién de Ebro
Foods, S.A., en su sesion celebrada el 18 de diciembre de
2013, acordé por unanimidad proponer a la préoxima Junta
General de Accionistas en relacion con los resultados corres-
pondientes al ejercicio 2013, una distribucién de dividendos
de 0,50 euros por accion, a distribuir en los meses de abril,
julio, octubre y diciembre en pagos de 0,125 euros por accion.
Esta propuesta supone incrementar el dividendo ordinario de
2013 en un 4,17%.





