EBRO FOODS, S.A.

Informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017
(Expresado en miles de euros)

1. SITUACION DE LA ENTIDAD

Ebro Foods S.A. es la compafiia cabecera del Grupo Ebro Foods, primer grupo de
alimentacion espafiol. A través de sus empresas filiales esta presente en los mercados de
arroz y pasta en Europa, América del Norte y tiene una creciente implantacion en terceros
paises.

Como sociedad holding, su principal objetivo es liderar, coordinar e impulsar el desarrollo
del Grupo que encabeza y cuya estrategia se dirige a proporcionar soluciones de
alimentacion saludables a los consumidores que permitan la diferenciacién de sus marcas
basandose en la innovacién y desarrollo de nuevos formatos y productos.

La gestion del Grupo Ebro Foods se realiza por segmentos de negocio que combinan el tipo
de actividad que desarrollan y su ubicaciéon geogréfica. Las dos principales ramas de
actividad son la produccion y distribucién de pasta y arroces, sus derivados y complementos
culinarios, mientras que geograficamente se distinguen cuatro grandes zonas: Norte
América, Espafa, Europa y Resto del Mundo.

La toma de decisiones se realiza con el impulso del Consejo de Administracién que es el
responsable de definir la estrategia general y las directrices de gestion de la Sociedad. El
Consejo delega en la Comisién Ejecutiva determinadas tareas entre las que destaca el
seguimiento y supervision del cumplimiento de las directrices estratégicas y de desarrollo
corporativo mientras que el Comité de Direccion, en el que se integran los responsables de
las principales areas de negocio, se encarga del seguimiento y preparacion de decisiones
en el &mbito de la gestion y direccién de la Sociedad.

El Informe Anual de Gobierno Corporativo contiene informacién detallada sobre la estructura
de la propiedad y su administracion.

En el Informe de Gestion de las Cuentas Anuales Consolidadas se incluye informacion
sobre la evolucién de los negocios y actividades desarrolladas durante 2017 por los distintos
segmentos o negocios que conforman el Grupo Ebro Foods.

2. EVOLUCION Y RESULTADO DE LOS NEGOCIOS DE EBRO F OODS, S.A.

Los ingresos de Ebro Foods, S.A. proceden fundamentalmente de los dividendos de sus
filiales, servicios prestados a las filiales y operaciones con su patrimonio inmobiliario. Los
gastos corresponden basicamente a gastos de personal y al coste financiero de las deudas
gue mantiene como cabecera del Grupo Ebro Foods. Adicionalmente, en funcién de las
variaciones patrimoniales de las filiales se producen dotaciones y reversiones de
provisiones por la cartera de participaciones. Los ingresos y gastos recurrentes se han
mantenido en linea con ejercicios anteriores.

El resultado operativo ha sido positivo en 63.291 miles de euros frente a 14.404 miles de
euros en el ejercicio anterior. La variacion se debe basicamente al aumento de los ingresos
procedentes de la distribucion de dividendos de las filiales (ver Nota 8) moderado por un
menor resultado derivado de la venta de inmuebles de la cartera de inversion (ver Nota 7).
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El resultado financiero es negativo en 4.456 miles de euros, frente a un resultado de 674
miles de euros en el ejercicio anterior. La diferencia se debe a un incremento del coste
financiero de los pasivos y la menor reversion durante el presente ejercicio de provisiones
en la cartera de inversidbn en empresas del Grupo minorado por el resultado positivo de
diferencias de cambio de los pasivos nominados en US délar debida a la evolucién durante
el ejercicio de esta moneda.

El resultado después de impuestos es de un beneficio de 58.101 miles de euros, frente a un
beneficio de 13.382 miles de euros del afio anterior.

Los acontecimientos mas relevantes del periodo relacionados con su actividad como
cabecera del Grupo Ebro Foods son:

Inversiones y desinversiones mas relevantes efectua das por el Grupo

En la Nota 8 de las Cuentas Anuales se relacionan las participaciones directas de Ebro
Foods, S.A. en empresas de Grupo y Asociadas. Las principales operaciones societarias del
ejercicio en las que Ebro Foods, S.A. ha ejercido su papel de direccién y gestién son:

Inversion en Vegetalia:

El 23 de enero de 2017, a través de la sociedad dependiente 100% Panzani, se produjo la
compra del 100% de las acciones de Vegetalia, S.L. y Corporacio Alimentaria Satoki, S.L.
(conjuntamente “Vegetalia”). Vegetalia es una empresa que se dedica a la elaboracion y
distribucion de una amplia gama de productos ecoldgicos y es pionera en la fabricacion de
proteina vegetal, abarcando alimentacion fresca ecoldgica, alimentacién seca ecoldgica,
bebidas ecoldgicas y alimentacion dietética. Su precio de adquisicion fue de 15 millones de
euros.

Inversion en Geovita:

En julio de 2017 se ha adquirido el 52% del capital social del Grupo Italiano Geovita,
liderado por Geovita Funtional Ingredients, S.r.l,: El Grupo Geovita es lider en la produccion
y comercializacibn de legumbres, arroces y granos de coccion rpida y dispone de
soluciones altamente innovadoras.

Geovita tiene tres plantas de produccion, todas ellas en Italia, concretamente en Bruno, San
Giovanni Lupatoto y Villanova Monferrato, y cuenta con una plantilla de 94 empleados. La
inversion total por el 52% adquirido ascendié a 20.000 miles de euros, de los que fueron
pagados en 2017 16.500 miles de euros y el resto de 3.500 miles de euros ha quedado
condicionado su pago al cumplimiento de ciertos objetivos entre 2017 y 2019.

Adicionalmente, por el restante 48% no adquirido, se firmd un contrato de opcion de venta a
favor del otro socio (ejercitable a partir de julio de 2021 y por un periodo de 10 afios). El
precio de compra en caso de ejercicio de esta opcion se establece en funcién de los
resultados medios de una serie de afos y otras condiciones habituales en este tipo de
COMpromisos.
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Inversion en Transimpex:

En septiembre de 2017, a través de la sociedad dependiente alemana Ebro Foods, Gmbh.,
se ha adquirido directamente el 55% y comprometido el restante 45%, del capital social de
la sociedad alemana Transimpex, mbH. Esta Sociedad se dedica a la produccion vy
comercializacion de arroces y legumbres principalmente en Europa. Tiene una pequefa
fabrica en Ludwigshafen (Alemania), y 44 empleados.

La inversion total por el 100% de Transimpex ha ascendido a 23.622 miles de euros, de los
gue fueron pagados en 2017 9.361 miles de euros y el resto de 14.261 miles de euros ha
guedado comprometido y aplazado su pago tres afios hasta 30 de septiembre de 2020,
fecha a partir de la cual los vendedores pueden libremente ejercer la opcion de venta por
ese importe aplazado mas el 45% de los resultados no distribuidos desde la fecha de
compra.

3. INFORMACION SOBRE PERSONAL Y MEDIOAMBIENTE
Personal

El objetivo principal de Ebro Foods en el ambito laboral es disponer de un marco de
relaciones laborales adecuado, haciendo sentir a sus empleados parte integrante de la
organizacion, favoreciendo su desarrollo profesional, promoviendo la igualdad de
oportunidades y la no discriminacién y estableciendo, en definitiva un clima de paz social.

Cada una de las sociedades del Grupo se rige por la legislacion laboral del pais en el que
desarrolla su actividad. Ademas, las sociedades del grupo mas importantes tienen
formuladas politicas propias de Recursos Humanos que regulan las relaciones entre los
empleados y la sociedad. Por encima de ellas y sin perjuicio de lo dispuesto en los
convenios colectivos de las distintas empresas que componen el Grupo Ebro Foods, existe
un Caodigo de Conducta Corporativo (COC) que garantiza no sélo el comportamiento ético y
responsable de los profesionales de todas las sociedades del Grupo Ebro Foods en el
desarrollo de su actividad sino que también sirve de referencia para definir los objetivos de
la politica y garantias de empleo, la seguridad y salud en el trabajo, la formacion y los
principios para garantizar la no discriminacion y la diversidad e igualdad de oportunidades
en el acceso al empleo.

Los principales datos de Ebro Foods, S.A. se resefian en las Notas 18.7 y 19 de las
Cuentas Anuales adjuntas.

Medioambiente

Si bien debido a la operativa de la Sociedad no existen implicaciones en relacién con el
medio ambiente por si misma, Ebro Foods asume como un principio basico de gestion la
implementacién en sus sociedades de las herramientas y medidas necesarias para alcanzar
el maximo nivel de equilibrio entre el desarrollo de su actividad y la proteccion del medio
ambiente. Ver Nota 19.d de las Cuentas Anuales.
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4. LIQUIDEZ Y RECURSOS DE CAPITAL

Ebro Foods, S.A. gestiona las necesidades financieras del Grupo en los aspectos
estratégicos relacionados con la politica de distribucion de dividendos y el crecimiento
organico del Grupo. Para ello depende de la generacion de tesoreria de sus empresas
filiales que actian como garantes de los préstamos a largo plazo necesarios para esta
operativa.

En el Informe de Gestion Consolidado se presenta una adecuada vision de la liquidez y la
posicion financiera del Grupo.

5. OBJETIVOS Y POLITICAS DE GESTION DEL RIESGO RELA CIONADOS CON LA
ACTIVIDAD

Ebro Foods, como sociedad cabecera de su grupo de empresas, estd expuesta
indirectamente a los riesgos asociados a sus filiales, via la valoracion de su cartera de
participaciones y la distribucion de dividendos de las mismas. La actividad de las filiales que
conforman el Grupo Ebro Foods se lleva a cabo en un entorno en el que existen factores
exogenos que pueden influir en la evolucibn de sus operaciones y de sus resultados
economicos.

Los principales riesgos son medioambientales, de negocio, financieros y de crédito,
laborales y tecnoldgicos. La descripcion de estos riesgos y de las politicas aplicadas para su
reconocimiento y gestion se realiza en el Informe de Gestion consolidado y en el Informe de
Gobierno Corporativo del Grupo.

De acuerdo con la definicion de los principales riesgos cada afio se realiza una evaluacion
de los instrumentos encargados de minorarlos y de los principales procesos y los controles
asociados a los mismos.

Gestion del riesgo financiero e instrumentos financ ieros

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

En ejercicios anteriores 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 especular 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 de Administracion revisa y establece las politicas de gestion de cada uno de

estos riesgos y la Direccidn Financiera identifica y gestiona los mismos con objeto de
minimizar o acotar el posible impacto sobre los resultados del Grupo.
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Riesgo de crédito

Ebro Foods, S.A. no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito.
Adicionalmente, las colocaciones de tesoreria y la contratacion de instrumentos financieros
se realizan con entidades de elevada solvencia y calificacion crediticia.

Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo

La Sociedad estd4 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 seguida para minorar este posible riesgo consiste en combinar tipos variables y
fijos y persigue alcanzar un equilibrio en la estructura de la deuda que permita minimizar su
coste con una volatilidad 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 Foods,
S.A. contrata instrumentos financieros derivados sobre tipo 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, la mayor parte 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 seguros de cambio u otros instrumentos de cobertura, siguiendo
las politicas del Grupo.

Riesgo de liguidez

El objetivo de Ebro Foods, S.A. es mantener un equilibrio entre la continuidad de la
financiacién y la flexibilidad mediante el uso de pdlizas de crédito renovables, préstamos
bancarios e inversiones financieras temporales.

6. HECHOS POSTERIORES

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

7. EVOLUCION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD

Los resultados de Ebro Foods de los ejercicios futuros, vendran determinados por los

dividendos que perciba de las filiales, las plusvalias realizadas en inmuebles considerados
no estratégicos y los gastos financieros de la deuda que financia los activos.

- 69 -



EBRO FOODS, S.A.

Informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017
(Expresado en miles de euros)

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

8. ACTIVIDAD EN MATERIA DE [+D

Se desarrolla en funcién de las actuaciones de las filiales (nos remitimos en este punto al
Informe de Gestion consolidado).

9. OPERACIONES CON ACCIONES PROPIAS

Durante 2017, la Sociedad ha tenido la facultad de efectuar compras y ventas de acciones
propias al amparo de la autorizacion concedida por la Junta General celebrada el 3 de junio
de 2015 por cinco afios, habiéndose notificado lo procedente a la Comision Nacional del
Mercado de Valores de acuerdo con la normativa en vigor. En 2017 se han efectuado
compras de 51.673 acciones, ventas de 25.000 acciones, y entrega de 26.673 acciones
propias a empleados. Al 31 de diciembre de 2017 la Sociedad no tenia acciones propias en
autocartera.

10. OTRA INFORMACION RELEVANTE

Periodo Medio de Pago

El periodo medio de pago de la Sociedad en el afio 2017 ha sido de 26 dias.

2017 2016
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 26 21
Ratio de operaciones pagadas 26 21
Ratio de operaciones pendientes de 99 4
pago
Importe miles de Importe miles de
euros euros
Total pagos realizados 9.170 12.676
Total pagos pendientes 1 60
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Evolucion de la cotizacion

El Sector en Bolsa 1Y

e lNr

RARNE

T T T T T T T T T
ene.-17 feh.-17 mar.-17 abr.-17 may.-17 jun.-17 jul-17 ago.-17 sep.-17 oct.-17 nov.-17  dic.-17

80

— EBRO Ibex 35 — Kellogs Danone — N estlé

Distribucion de dividendos

El 1 de Junio de 2017 fue acordada la entrega de un dividendo a pagar en efectivo con
cargo a reservas de libre disposicion y al resultado del ejercicio 2016 de 0,57 euros por
accion a pagar a lo largo del afio 2017 que se hizo efectivo en tres pagos, de 0,19 euros por
accion cada uno de ellos, los dias 3 de abril, 30 de junio y 2 de octubre de 2017.
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