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José Maria Vilas

Presidente del Consejo de
Administracion de Deoleo S.A.

Estimados accionistas:

Tengo el honor de dirigirme a ustedes en el que ha sido mi
segundo afio como presidente de Deoleo vy, sin duda, uno
de los ejercicios mas decisivos para el futuro de la compa-
fifa. 2015 ha sido un afio dificil por los elevados precios del
aceite de oliva en origen, con maximos histdricos que han
lastrado los resultados del grupo.

Sin embargo, a pesar de haber sido un afio complicado, el
consejo de administracion ha sentado las bases para garan-
tizar el desarrollo de futuro y consolidar el potencial y el li-
derazgo de la compaiiia.

De esta forma, hemos puesto en marcha una profunda re-
novacion del equipo directivo, que comenzd con la desig-
nacion de Manuel Arroyo como nuevo consejero delegado,
con profesionales de primer nivel procedentes de algunas
de las principales multinacionales del sector de la alimenta-
cién y bebidas. El objetivo de esta renovacién ha sido dotar
a Deoleo de una mayor profesionalizacidn y especializacién
en determinadas areas, algo esencial para que una compa-
fifa lider como la nuestra mantenga la excelencia y sea capaz
de seguir creciendo.

Asi, hemos incorporado nuevos directores corporativos
en las areas de finanzas, marketing, cadena de suminis-
tro, recursos humanos, mercados internacionales y pla-
nificacion estratégica. Con ellos iniciamos una nueva y
determinante etapa en Deoleo: si 2014 fue el afio de la
reestructuracién accionarial y financiera, el segundo se-
mestre de 2015 ha sido el de la reorganizacion operativa.
Necesitdbamos este cambio profundo en nuestras es-
tructuras y cargos directivos para enfrentarnos con fuer-
zas renovadas a los nuevos retos que plantea el sector y
para seguir siendo lideres.

Este periodo de transicién ha culminado con la presenta-
cién, en junio de 2016, del plan estratégico a tres afios.

En este sentido, el consejo ha promovido definir las prio-
ridades en los mercados mas relevantes para la compaiiia:
queremos centrarnos en aquellos paises con mayor poten-
cial para el aceite de oliva. En muchos de ellos, donde ya es-
tamos presentes y con posiciones de liderazgo, la estrategia
pasa por reforzar ese posicionamiento; en otros mercados,
donde la presencia de nuestras marcas es menor, aspiramos
a crecer basandonos en la gran experiencia internacional y
comercial de nuestro nuevo equipo directivo.

De forma paralela, el consejo de administracion ha apo-
yado al equipo directivo en la labor de analizar el drea de
operaciones con el fin de buscar una mayor eficiencia en
los procedimientos. Del mismo modo, hemos respaldado
la iniciativa del equipo directivo para el estudio del nuevo
esquema administrativo y de reporting de la compaiiia. En



definitiva, cambios esenciales para optimizar la gestion y ser

mas eficientes.

En cuanto al plan estratégico, este nuevo plan de negocio
se centra fundamentalmente en la calidad y el desarrollo de
las marcas como palancas de crecimiento. La calidad ha sido
una de las sefias de identidad de las marcas de esta compa-
fifa desde sus origenes; es lo que ha hecho posible que esas
marcas, hoy centenarias, se hayan consolidado en los ho-
gares de medio mundo como referentes en aceite de oliva.
La calidad, junto con la innovacion y la internacionalizacion,
nos ha llevado a ser lideres mundiales en aceite de oliva en-
vasado. Por eso debemos tener en cuenta que, a dia de hoy,
la calidad es indudablemente el motor de crecimiento de
la compaiiia y la garantia para consolidar y ampliar nuestro
liderazgo mundial.

Asi, en 2015 hemos trabajado, tanto dentro de la compafiia
como externamente, para orientar todos los procedimien-
tos, productos y servicios, hacia la calidad.

A nivel interno, el consejo de administracién ha apoyado
las iniciativas del equipo de direccion encaminadas en este
sentido, como la adopcidén de nuevos estandares de calidad,
mas restrictivos, y la configuracién de nuevos equipos, mas
profesionales y especializados, en las areas de calidad e I+D.

Pero la apuesta por la calidad no debe ser solo interna: es
un reto que concierne a todo el sector. De ahi que hayamos
participado activamente como compafiia en una serie de
iniciativas sectoriales en las que me he implicado personal-
mente y que paso a describirles.

Hemos promovido el sistema de autocontrol reforzado
voluntario, esto es, la aplicacion de unos criterios ana-
liticos que garanticen que durante 12 meses desde la
realizacion de los analisis fisico-quimicos se mantengan
los parametros de calidad que corresponden al aceite
virgen extra. Abogamos también por la implantacién en
Espafia del sistema de trazabilidad italiano. Considera-
mos que, como primer pais productor, Espafia debe do-
tarse de los sistemas mds avanzados y ser un referente
en este ambito.

Asi, el 9 de junio de 2016 mantuvimos una reunién con re-
presentantes de los ministerios espaiol e italiano, las comu-
nidades auténomas vy las asociaciones de productores para
abordar la implantacion de este sistema de trazabilidad, que
conlleva registros y controles mds exhaustivos.

Por otra parte, a través de la Interprofesional del Aceite de
Oliva, vamos a impulsar una segunda campafa de comuni-
cacion para fomentar el uso de botellas irrellenables en la
restauracion. Asimismo, también en el seno de la Interpro-
fesional, estamos trabajando en la creacion de un grupo de
expertos en marketing internacional para promocionar el
aceite de oliva espafiol fuera de nuestras fronteras.

Ademas, estamos apoyando a la North American Olive Qil
Association (NAOOA) en la busqueda de fondos a través de
la Interprofesional para la promocién del aceite europeo en
Estados Unidos. Estos fondos han sido solicitados a la Unién
Europea por un importe de un milléon de euros para 2017 y
otro tanto para 2018.

Por ultimo, y no menos importante, nos afanamos en re-
forzar el apoyo y la coordinacién con el Consejo Oleicola
Internacional (COIl) frente a los movimientos proteccionis-
tas que estan surgiendo en Estados Unidos y otros paises.
Consideramos que, para garantizar la calidad y la seguridad
en el mercado del aceite de oliva, debe haber unas normas
internacionales que rijan por igual para todos los paises.

En definitiva, nuestra trayectoria de futuro debe estar guia-
da por la calidad. Es, sin duda, la mejor forma de proteger e
impulsar nuestras marcas, tanto espafiolas como italianas, y
de consolidar el crecimiento.

Estoy convencido de que, con el empefio y el trabajo de to-
dos, las medidas que estamos poniendo en marcha tendran
un efecto muy positivo en el préximo ejercicio tanto en ven-
tas como en resultados y en la evolucion de la accién.

Muchas gracias a todos por confiar en Deoleo.



Manuel Arroyo Prieto
Consejero Delegado
de Deoleo S.A.

Estimados accionistas:

Esta es la primera vez que tengo el honor de dirigirme a us-
tedes desde que, hace poco mas de un afio, fui nombrado
Consejero Delegado de Deoleo.

He tenido la oportunidad de ocupar cargos de responsabi-
lidad en compaiiias de gran consumo lideres en su sector
y admiradas mundialmente, pero, con el carifio y agradeci-
miento que les profeso, estar al frente de la principal com-
pafiia mundial marquista de algo tan nuestro como el aceite
de oliva es un reto al que no podia renunciar.

Cuentan ustedes con todo mi esfuerzo, mi dedicacién y mi
conocimiento para abrir una etapa de crecimiento y prospe-
ridad para nuestra compafiia que nos haga sentirnos orgu-
llosos de pertenecer a ella como accionistas, trabajadores,
proveedores, clientes o consumidores.

2015: un ejercicio muy dificil

En el momento de mi nombramiento, el sector venia de una
cosecha extraordinariamente escasa. Esto, unido a que, en
las zonas productoras de aceite de oliva y en toda Espafia, se
estaba viviendo un periodo de sequia y de altas temperatu-
ras que alentaba una expectativa de proxima cosecha tam-
bién escasa que, pese a no haberse materializado ya que
finalmente ha resultado en Espafia superior a las 1.400.000
toneladas, sirvid para que el precio del aceite de oliva alcan-
zase en el mes de agosto maximos histéricos.

Esta subida de coste de la materia prima, ciclica en el ne-
gocio del aceite de oliva, trae consigo una inmediata ero-
sion de los margenes, ya que, al igual que en el resto de las
compaiiias del sector, las dindmicas y tiempos requeridos
de negociacion con la gran distribucidon impiden trasladar
inmediatamente esos incrementos de coste a las tarifas de
venta a los clientes.

Adicionalmente, y reconociendo el esfuerzo del anterior
equipo de gestién, me encontré con una compafiia que tenia
areas de mejora muy criticas: 1) una compafiia sin estrategia
de crecimiento y diferenciacion explicita, 2) la gestion comer-
cial y marketing, ineficiente, ineficaz y que generaba en mu-
chos casos pérdidas de margenes brutos, 3) un area operativa
no integrada y carente de muchos procesos bdsicos existen-
tes en cualquier compafiia de gran consumo desde hace mas
de 20 afios, 4) claras oportunidades de mejora en las capaci-
dades y politicas existentes de calidad, 5) importantes vacios
de informacion para la gestion y toma de decisiones y, 6), lo
mas importante: carencia de capacidades de gestion y de ta-
lento en muchas posiciones criticas de la organizacion.

En este contexto empezamos a tomar decisiones, que en un
principio son dolorosas pues tienen un impacto inmediato
en nuestra cuenta de resultados, pero, con una perspecti-



va integral de creacién de valor, entendemos que son las

acertadas para recuperar nuestros margenes absolutos y
porcentuales.

Decidimos, entre otras muchas cosas, aumentar significa-
tivamente nuestros precios en nuestros principales merca-
dos, cortar muchas inversiones comerciales y de marketing
con retornos negativos y/o no claros, e intentar acelerar
ahorros a lo largo de toda la cadena.

Este tipo de decisiones siempre conllevan bajadas de volu-
menes, de participacién de mercado y, en el muy corto plazo,
de cifra absoluta de EBITDA, pero, a la larga, y como ya estd
sucediendo claramente en el segundo trimestre de 2016, nos
provee de una cuenta de resultados mucho mds sana.

Las empresas de gran consumo marquistas que han logra-
do ser exitosas tienen algunos puntos en comun: invertir en
capacidades de venta y marketing, en [+D, en calidad, en sis-
temas y en talento; ademas de asegurarse unos maximos ni-
veles de eficiencia operativa y de gestién integral. Nuestro
campo de juego no estd en “precio” (bajo, se entiende....)
sino en crear “valor”, enfocandonos en la diferenciacion
para nuestros consumidores y nuestros clientes.

La principal ventaja competitiva que me he encontrado en
Deoleo es la fortaleza de sus marcas. Recientemente se han
publicado articulos de algunos otros operadores del merca-
do. Estoy seguro de que todos ustedes coincidirdn conmigo
en que no es lo mismo ser un “granelista” y vendedor de mar-
ca blanca, principalmente, que una compafiia marquista. En
el medio y largo plazo, los margenes y la capacidad de gene-
racion de valor no tienen comparacion. Y en este punto, les
puedo asegurar que Deoleo es, de lejos, con su casi 10% de
participacion, el lider marquista mundial del aceite de oliva.
Nuestra cartera de marcas es la envidia de todo el sector: Ber-
tolli, Carapelli, Carbonell, Sasso, Koipe y muchas otras.

La segunda ventaja que tenemos es nuestra presencia y po-
sicion de liderazgo a nivel internacional. Somos lideres en
muchos mercados en los cinco continentes, con cuotas del
20, 30y hasta el 50% de participacion. Estamos mejor diver-
sificados geograficamente que ninguna otra compaiiia del

sector; prueba de ello es que somos lideres en el mejor mer-
cado actual para el aceite de oliva, Estados Unidos, donde Ia
marca Bertolli, apoyada por Carbonell, ha llevado a un ex-
celente desempefio del negocio en este pais, determinante
para mitigar y amortiguar las presiones en margenes en los
mercados mas maduros en el dificil ejercicio 2015.

La crisis en Italia

En noviembre la prensa italiana se hizo eco de la investiga-
cion llevada a cabo por la Fiscalia de Turin ante un supuesto
fraude en el etiquetado de varias marcas de aceite de oliva
virgen extra, entre las que se cita a Bertolli, Carapelliy Sasso.

Este asunto, cuyos potenciales efectos al cierre del ejerci-
cio han sido registrados y explicados en nuestras cuentas
anuales y del que dimos las explicaciones oportunas, inde-
fectiblemente ha tenido consecuencias en nuestro negocio
en ltalia: hemos sufrido una caida en los volimenes y en
nuestra participacién de mercado.

Para nosotros, como equipo de gestidn, y para nuestro Con-
sejo de Administracion la calidad siempre ha sido un valor
irrenunciable. Hemos reforzado significativamente las capaci-
dades existentes previamente en el drea de calidad, revisado
integralmente nuestros procesos y, aunque todavia es pronto,
estamos empezando a recoger los frutos de este trabajo tan
critico, como muestra la recuperacién de cinco puntos de par-
ticipacidon de mercado en ltalia entre enero y abril de 2016.

Deuda y capital circulante

Pero no todo han sido malas noticias: en un ejercicio don-
de los flujos de caja han sido menores, hemos sabido ad-
ministrarlos mejor. De esta forma, en un ejercicio donde
nuestra generacién bruta de caja ha sido 46 millones de
euros inferior al ejercicio precedente, la deuda solo se ha
incrementado en 35 millones de euros. No hemos utilizado
apenas nuestra linea de financiacién revolving, por tanto,
hemos mantenido bajo control nuestros covenants financie-
rosy, por ultimo, en un ejercicio con un subida promedio de
la materia prima superior al 25% en términos interanuales,
apenas hemos aumentado un 6% nuestro capital circulante.



El nuevo Deoleo

Como ustedes saben, Deoleo nacié como resultado de
una situaciéon muy traumatica que se iniciéo en 2009 con
un asunto debidamente judicializado, protagonizado por
sus antiguos administradores, los hermanos Salazar. Gra-
cias al apoyo de sus accionistas y la gestién de mis pre-
decesores, la empresa logré salir adelante, superar una
grave crisis financiera y conseguir la debida estabilidad
accionarial.

Los que tenemos el reto y el honor de dirigir Deoleo en esta
nueva etapa tenemos también la obligaciéon de mirar ha-
cia adelante y poner en valor nuestra fantastica cartera de
marcas, lideres en un producto tan extraordinario y singular
como es el aceite de oliva.

Para ello, lo primero que hicimos fue rodearnos de unos
compafieros de viaje a la altura de la compaiiia.

A un Consejo de Administracion de primer nivel que combina
experiencia en el sector y en la compafiia con profesionales
de gran consumo de reconocido prestigio, se le ha unido un
nuevo equipo directivo de Deoleo que redne a una serie de
profesionales con capacidad, talento, experiencia en las mejo-
res compafiias mundiales de gran consumo y, muy importante,
con sélida experiencia internacional, algo critico ya que mas del
75% de nuestros ingresos procede de fuera de Espafia.

Este nuevo equipo estda implementando lo mas rdpida-
mente posible una nueva manera de hacer las cosas para
Deoleo que, aunque puedan resultar distintas en un sector
un tanto inmovilista como el del aceite de oliva, no hay
qgue olvidar que muchas de las grandes compafiias mun-
diales de alimentacidn con problemdticas muy similares ya
tuvieron que pasar por esto. Los productos emblematicos
de estas empresas y por los que ahora son mundialmente
conocidas y rentables para sus accionistas son productos
que proceden del campo, de multiples paises con variedad
de culturas y que, bajo el paraguas de excelentes marcas,
estas empresas han sabido estandarizarlos, ponerlos en
valor y ser capaces de generar beneficio en todas las par-
tes de la cadena, donde cada eslabdn tiene una misién y

obtiene un beneficio, sin que el beneficio de uno vaya en

menoscabo del otro.

Nuestro nuevo equipo se ha desarrollado en este tipo de
compaiiias, donde han ayudado a su crecimiento; por lo
tanto, sabemos hacerlo.

Durante el segundo semestre de 2015 acometimos un pro-
fundo andlisis de la situacion del grupo y de los retos y opor-
tunidades que ofrece:

- Conocemos que el mercado del aceite de oliva tiene un
incremento sostenido afo tras afio, que es pequefo
dentro del mercado total de grasas comestibles, pero con
gran potencial de crecimiento.

- Hemos identificado claramente las debilidades y oportu-
nidades de los mercados en los que estamos y en los que
no estamos.

- Tenemos un diagndstico completo de la complejidad de
nuestra cartera de marcas.

- Hemos analizado a nuestros competidores.

- Asumimos que el mercado de abasto del aceite de oliva
estd sujeto a una fuerte volatilidad y hemos establecido
los oportunos diagndsticos para mitigarla.

- Conocemos en profundidad nuestra cadena de suminis-
tro y hemos identificado las correspondientes medidas
de eficiencia y ahorros de costes.

- Como indicaba en apartados anteriores, la calidad es
un elemento irrenunciable y diferenciador, una de las
principales palancas de crecimiento. Hemos reforza-
do de manera extraordinaria nuestro equipo de [+D y
calidad y hemos elevado, aun mds, nuestros propios
estandares de calidad. Hoy son, sin duda, los mas exi-
gentes del sector a nivel mundial. Nuestro compromi-
so con la calidad es ineludible e innegociable.

- Analizamos y entendemos a nuestro equipo: sus capaci-
dades, sus areas de oportunidad, su nivel de compromi-
so, sus expectativas... Trabajamos el talento, trabajamos
con personas, buscamos un equipo de personas compro-



metido y alineado con la visién de la compafiia. No tene-

mos una direccion de recursos humanos, tenemos una
direccién de personas.

- Estamos analizando las mejores practicas de reputacién
corporativa para ser una empresa de referencia en este
aspecto, como lo son los productos por los que somos
reconocidos.

Con estos elementos hemos definido nuestra vision: llegar a
ser, en un periodo de cinco afios, el lider marquista mundial,
y admirado, del aceite de oliva, buscando que todo el mun-
do disfrute de vidas mas saludables.

Con todo lo anterior hemos sentado las bases para desa-
rrollar un Plan Estratégico que acaba de ser compartido
con nuestro Consejo de Administracion y que faltaba en
la compafiia, dedicada hasta ese momento a su estabili-
zacion, y con ello una serie de pilares fundamentales en
los que vamos a basar nuestro crecimiento y creacién de
valor futuros:

- Una compaiiia que coloca al consumidor en el centro
de la creacion de valor y como base para una cartera de
marcas y referencias de productos eficaz, eficiente y con
los estandares de calidad mas altos y segmentados para
cada oferta comercial.

- Una clara priorizacién geografica en base a su potencial
y a nuestra posicién actual, invirtiendo en capacidades
comerciales mds avanzadas.

- Una integracién de toda nuestra area operativa y cade-
na de suministro integral que va a permitir niveles de
eficiencia muy superiores a los actuales e importantes
ahorros y que incluye planes especificos para mitigar la
volatilidad de la materia prima, cambiando de forma sig-
nificativa nuestras practicas pasadas de compra de mate-
ria prima.

- Puesta en marcha de un cambio muy importante de
nuestro modelo operativo, que incluye un ambicioso
plan integral de gestidon que nos permita una rapida vy efi-
caz toma de decisiones.

- Una mejora muy significativa de las capacidades de nues-
tros equipos, invirtiendo en atraccion, formacion y desa-
rrollo, motivacién y compromiso para asegurar claridad
en lo que cada persona contribuye en el desempefio y en
la creacion de valor de la compaiiia.

Tenemos una serie de planes que ya estan en marcha, me-
dibles, con seguimiento especifico cada uno de ellos, que
nos permitiran alcanzar rentabilidades de doble digito en un
plazo de tiempo razonable y empezar a aproximarnos a los
ratios usuales de las compaiiias de gran consumo.

El aceite de oliva es un producto que en algunos mercados,
como Espania, esta siendo utilizado por la distribucion como
producto de trafico, lo que, unido a una capacidad de llena-
do muy infrautilizada, ha llevado a primar los altos volume-
nes a costa de su rentabilidad y donde no se estan aprove-
chando las excelentes virtudes que posee. Es un producto
con un atractivo potencial de crecimiento percibido como
un producto saludable y eso ofrece un gran valor potencial.

No les quepa duda de que vamos a ser capaces de extraer
todo ese potencial. Y para ello vamos a pensar en global,
enfocdndonos en unas pocas marcas, tres, para consolidar e
incrementar nuestro liderazgo en los cinco continentes, dig-
nificando el aceite de oliva donde se considere categoria de
trafico, diferenciando nuestra propuesta para el consumidor
y enfocandonos en él para satisfacer sus necesidades.

El afio en curso

2016 es un afio critico para Deoleo, un afo en el que nos
marcamos objetivos muy importantes y ambiciosos para co-
rregir politicas y estrategias que no estaban generando el
valor necesario y establecer las bases fundamentales que
capaciten a la compaiiia para mostrar tasas de crecimiento
mas ambiciosas y sostenibles a partir de 2017.

Nos marcamos cinco objetivos para este afio:
1. Acelerar el crecimiento en EE.UU.

2. Cortar las pérdidas del negocio en Espafia y relanzar el
negocio en ltalia.
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3. Recuperar la rentabilidad perdida en algunos de los mer-
cados internacionales.

4. Ahorros de costes en nuestra cadena de suministro.

5. Mejorar significativamente nuestros estadndares, proce-
sos y capacidades en calidad e implementar una estrate-
gia de compras de materia prima que reduzca significati-
vamente la volatilidad.

Nuestro negocio estd evolucionando conforme al presu-
puesto anual que aprobd el Consejo de Administracién, con
un primer trimestre que, aunque impactado por la volati-
lidad de los ultimos meses del ejercicio anterior, pudimos
afrontar.

Estamos viendo mejoras importantes en nuestro negocio en
EE.UU, Espaiia, Italia y en los mercados internaciones que
tuvieron problemas en 2015. Se han renegociado las tarifas
de todos nuestros proveedores; se han eliminado todas las
referencias de venta que generaron margenes negativos en
2015; estamos controlando nuestro endeudamiento y nues-
tro fondo de maniobra, asegurando la liquidez, aunque, a
veces, esta nos impida acometer politicas mas ambiciosas
en nuestros aprovisionamientos.

Es muy importante destacar que, en Deoleo, creemos en
la calidad como un factor diferenciador vy, si bien nuestras
marcas se han identificado a lo largo de los afios como re-
ferencias de calidad, estamos implementando una transfor-
macion radical en esta drea, incluyendo, entre otras muchas
medidas, la adopcién de un compromiso de calidad y trans-
parencia con seis medidas concretas que garantizan los ma-
yores estandares del mercado, un compromiso publico que
se puede consultar en las paginas web:

www.extravirginquality.com
www.extravirginquality.es
www.qualitaextravergine.info

Todas estas medidas estan mostrando ya claros resultados,
empezando por los del segundo trimestre de 2016.

Me gustaria despedirme en mi primera comunicacién con

ustedes agradeciendo a todos la confianza que depositan en
nosotros: a nuestros trabajadores, por su continuo esfuerzo,
y a ustedes, sefiores accionistas, por seguir ahi. Tengan la se-
guridad de que trabajamos para que cada dia se sientan mas
orgullosos de formar parte de la compaiiia lider mundial en
el aceite de oliva.
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Datos Basicos (En miles de euros)

Ejercicio 2015 Ejercicio 2014 Ejercicio 2013
BALANCE DE SITUACION
Activo total 1.413.784 1.512.366 1.723.947
Inmovilizado, total activos no corrientes 1.096.757 1.144.226 1.246.673
Fondos Propios 505.835 565.479 624.847
Deuda Financiera Neta (DFN) 524.900 489.500 472.500
Capital empleado 1.145.044 1.185.898 1.170.960
RESULTADOS
Ingresos Ordinarios 817.284 773.242 812.989
Idneglrsssclar_:,;eeslzz Ac\)crz:/r:i?gis Internacionales como % 78,6% 78,7% 75,9%
EBITDA de las Actividades Recurrentes 35.555 81.428 80.111
Beneficio Operativo (EBIT) 14.519 63.124 62.005
Beneficio Neto -61.321 -74.080 19.911
Beneficio atribuido a la Sociedad Dominante -61.273 -74.053 19.881
RATIOS DE GESTION
EBITDA / Ingresos Ordinarios 4,4% 10,5% 9,9%
Beneficio Neto / Ingresos Ordinarios -7,5% -9,6% 2,4%
ROCE 1,2% 5,2% 5,0%
SOLVENCIA'Y ENDEUDAMIENTO
Fondo de Maniobra de Explotacién 114.233 106.870 72.226
DFN / Fondos Propios (Apalancamiento) 103,8% 86,6% 75,6%
DFN / EBITDA 14,8 6,0 5,9
RECURSOS HUMANOS
Personal medio 738 714 734
Personal a 31 de diciembre 729 718 713
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RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA
Inversiones medioambientales
DATOS BURSATILES

NUmero acciones

Volumen negociado (miles de acciones)

Cotizacién a 31 de diciembre (en euros por accion)
Capitalizacion bursatil cierre (euros)

BPA

OTROS

Inversién publicitaria

1.154.677.949

307.989

0,230

265.575.928

NA

1.154.677.949

1.521.178

0,375

433.004.231

NA

1.154.677.949

508.414

0,470

542.698.636

0,02
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4.1. Actividad y marcas

En 2015 Deoleo mantuvo sus posiciones de liderazgo en los principales mercados en los que opera gracias a su cartera de mar-
cas. La incorporacion de un nuevo equipo directivo de primer nivel, con experiencia internacional en algunas de las principales
multinacionales del sector de la alimentacion y bebidas supone un impulso para consolidar y ampliar el liderazgo mundial de
Deoleo en aceite de oliva.

Esta renovacion también llega al equipo de marketing global, capitaneado desde el mes de septiembre por Miguel de Jaime,
con mas de 25 afios de experiencia en grandes empresas, como Heineken.

Asi, durante el pasado ejercicio Deoleo reforzé su estrategia de gestion de marcas y orientacién al consumidor:

e Marcas fuertes: Bertolli, Carapelli, Sasso, Carbonell, Hojiblanca y Koipesol son referentes en sus respectivos segmentos y
mercados. Las marcas son la esencia de Deoleo y el pilar del crecimiento de la compafiia. Por eso, en 2015 Deoleo destind
un 30% mas de su inversidn a apoyar a las principales marcas del grupo para reforzar su posicionamiento.

* Foco en el consumidor: en 2015 se ha impulsado la investigacién con el objetivo de conocer mejor sus necesidades y su grado
de satisfaccion, con el fin de incrementar el valor recibido por los millones de consumidores que las marcas de Deoleo tienen
en los cinco continentes.

Nuestras principales marcas

Deoleo cuenta con un portfolio de mas de 40 marcas en todo el mundo, algunas de ellas de alcance mundial y presencia en
distintos paises y otras, de ambito local.

El posicionamiento de las marcas de Deoleo ha llevado a la compafiia a ser lider mundial en comercializacidn de aceite de oliva
envasado —datos en valor- con una cuota mundial del 10%.

Las marcas italianas -Bertolli, Carapelli y Sasso- son las que mas presencia tienen en el ambito internacional y representan un
70% de la cuota mundial de Deoleo.

Bertolli es la marca de aceite de oliva nimero uno en el mundo. Este liderazgo se apoya en
una elevada presencia internacional, en mas de 40 paises, con Estados Unidos e Italia como
principales mercados. Bertolli se diferencia de la competencia por ofrecer al consumidor
BERTOLLI una intensidad en sabor perfectamente disefiada para cada ocasién de consumo. Las tres
variedades de aceite de oliva extra virgen Gentille, Fragante y Robusto buscan conquistar a

los consumidores en funcién de sus diferentes gustos por el aceite y dotar de personalidad
a los platos de su cocina.

Cabe resaltar la versatilidad de la marca para adaptarse a los distintos paladares de cada consumidor. L 1 m
', ™ A Y
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Asi por ejemplo, en paises anglosajones, Bertolli se distingue por sus referencias Extra Light o Cucina, :
disefiadas para respetar el sabor natural de cada plato con perfiles organolépticos suaves y equilibrados.

En 2015 la marca celebré su 150 aniversario. Tal acontecimiento recibié un apoyo global median-
te una campafia de comunicacion que se desarrollé en los principales puntos de contacto con el



consumidor -publicidad en televisidn, material promocional en el punto de venta- y que se completé con el lanzamiento
de una gama de edicién limitada conmemorativa del aniversario.

Asi, en Bertolli, 150 afios de felicidad en tu cocina, la marca se inspira en la trayectoria de su comunicacién para la creaciéon de
tres referencias nuevas con unas mezclas de alta calidad y con un disefio vintage que evoca los origenes de la marca.
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BERTOLLA

Esta gama especial se lanzé en 11 paises donde Bertolli tiene una gran presencia: Italia, Estados Unidos, Alemania, Holanda,
Gran Bretafia, México, Finlandia, Hungria, Tailandia, Emiratos Arabes Unidos y Arabia Saudi.

34FLOZ(L)

Por otra parte, en ltalia, pais de origen de la marca, la comunicacién se centré en una campafia de publicidad en television, Le
gemelle Bertolli, en linea con la comunicacién anterior de la marca.
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La campafia estuvo presente en las televisiones italianas desde el 18 de abril hasta el 15 de julio, en Internet y radio; y obtuvo
mas de 3.000 GRPS.

En Estados Unidos también tuvo su campafia de television.
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Grapelli
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Carapelli es el caballo ganador de Deoleo, un diamante en bruto que Deoleo quiere poner
al alcance de todo aquel que aprecia la calidad y la perfeccion en la elaboracidn del aceite
de oliva. Marca de profundo caracter toscano, intrinsecamente ligada a la ciudad de Floren-
cia, es, sin duda, la marca lider en el mercado italiano de aceite de oliva.

El origen de esta marca se remonta a 1893, cuando el matrimonio formado por Cesira y
Costantino Carapelli decidié emprender la aventura de crear su propia marca de productos

alimenticios. Desde entonces, la calidad y la pasion por los sabores tradicionales se han convertido en las caracteristicas distin-

tivas de Carapelli.

Su orientacion hacia la calidad se refleja en su cuidadoso y exigente proceso de produccién, desde la seleccion de los mejores

aceites hasta su embotellamiento. Carapelli compone pequefias obras de arte para el placer y disfrute del consumidor mas

exigente.

En Francia, uno de los principales mercados para Carapelli, la marca experimenté una gran subida en cota de mercado durante
el afio 2015 gracias a la campafia de “oda a la cocina” (ode d la cuisine) en televisidn. De esta forma, Carapelli es ya la segunda
marca de aceite en el mercado francés con una cuota del 15,7% en valor, un punto mas respecto al afio pasado, y del 12,9% en

volumen, un punto y medio mds que en 2014.

Fundada por Agostino Novaro en 1860 en la regidn de Liguria, Sasso pronto se convirtié en
una de las grandes marcas italianas de aceite de oliva.

Se posiciona como un aceite de gran tradicion que resalta y enriquece el sabor de los platos
y que fomenta una alimentacién cotidiana equilibrada y sabrosa.

Desde hace 150 afios Sasso es una marca muy valorada por el consumidor. Esta fidelidad le

ha permitido consolidar su liderazgo en el mercado del aceite puro en Italia, asi como tener una gran presencia internacional.

Su tradicional lata verde de aceite de oliva es reconocida como un elemento esencial de la marca a nivel mundial. Sasso tiene

gran fuerza en Italia, asi como en Arabia Saudi, donde ocupa una posicién de liderazgo.

[ Carbonell

En 2016 Carbonell celebra su 150 aniversario.

Mucho ha cambiado desde entonces en el mundo, al igual que lo ha hecho la propia marca.
Sin embargo, el éxito de Carbonell y su capacidad para

seguir siendo referente en aceite de oliva a lo largo de ’;\
igl di i te en haber sabido adaptar .,’ .‘.
tres siglos radica precisamen -
e o\

se a los nuevos tiempos sin perder su esencia. Carbonell forma parte de esos aspectos de la
vida que permanecen a pesar del paso del tiempo, es parte de nuestra cultura y de nuestra
historia. La propia historia de Carbonell da mas fuerza que nunca al eslogan de la marca:
“Carbonell, en casa de toda la vida”.

Sobre esta filosofia se sustenta la conmemoracion de los 150 afios que Carbonell celebrard a
lo largo de este afio y en lo que hemos venido trabajando a lo largo de 2015.

1150 ;
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Hojiblanca se ha consolidado como una marca dirigida a un consumidor urbano y practico,

'H pero amante del aceite de oliva y que busca, ante todo, calidad. Asi, Hojiblanca ha logrado

%j‘r Hnm la diferenciacion al ofrecer un producto respetuoso con las tradiciones y con los mas altos
estandares de calidad.

Hojiblanca es una marca de origen andaluz que encierra en sus botellas exclusivamente aceite de oliva virgen extra. Desde sus
inicios se ha caracterizado por su excelencia, calidad y un perfecto equilibrio entre tradicion y vanguardia.

Hojiblanca ha continuado expandiendo su presencia internacional y en 2015 desembarcé en Estados Unidos, donde se distri-
buye a través de un canal minorista de alimentos orgdnicos de fuerte crecimiento llamado Whole Foods.

Koipe es una de las principales marcas locales de Deoleo. Se dirige a todas aquellas perso-
nas modernas y urbanas que valoran lo sencillo y auténtico.

Su posicionamiento se orienta al territorio de la conveniencia y la accesibilidad, con el ob-
jetivo de aportar soluciones al consumidor joven y actual. Asi, en su gama de productos
tiene el formato Tetra Pak, que mejora el vertido y la conservacién del aceite de oliva. Del mismo modo, también cuenta con
una gama actual que da valor al segmento de las semillas.

4.2. Presencia y posicionamiento internacional

La vocacidn internacional de Deoleo estd en el origen de sus marcas y es uno de los pilares de crecimiento del grupo. Deoleo
comercializa sus productos en mds de 80 paises, cuenta con fabricas propias en Espafia e Italia y con delegaciones comerciales
en otros 15 paises.

Deoleo es lider mundial en un mercado con una industria muy fragmentada, en la que la mayor parte de los competidores son
pymes de propiedad familiar y con capacidades de gestidn y financieras limitadas. No existe, en la actualidad, ninguna otra
empresa que tenga la posibilidad de liderar la consolidacién y crecimiento del aceite de oliva y crear un auténtico gigante a
escala mundial.

Deoleo no solo es lider en paises tradicionalmente consumidores de aceite de oliva, Espafia e ltalia, sino que también ha alcan-
zado posiciones de liderazgo en paises de fuerte crecimiento, como Estados Unidos, Alemania, Canada, México, Paises Bajos
o Austria. La diversificaciéon del negocio y el alcance global de las marcas permiten mejorar la rentabilidad y seguir creciendo.

En 2015, con la incorporacién de Manuel Arroyo como nuevo consejero delegado, se llevd a cabo una reestructuracion de las
areas de negocio con el fin de mejorar la eficiencia.

Asi, el nuevo modelo organizativo esta dividido en dos tipos de unidades: unidades de negocio, responsables finales de la cuen-
ta de resultados y con contenido y vocacidon eminentemente comercial; y unidades de servicio, encargadas de dar servicio y
apoyar a las unidades de negocio en la consecucion de sus objetivos.

Las nuevas unidades de negocio se estructuran en cuatro:

1) Norteamérica: compuesta por EEUU y Canada.



2) Sur Europa: Italia y Espanfia.

3) Norte Europa: comprende el resto de Europa, desde Reino Unido hasta Rusia, incluyendo nuestras actuales operaciones de
Francia, Bélgica, Holanda, Alemania, Austria y Suiza.

4) Internacional: abarca el resto del mundo, junto con todos los paises de Asia Pacifico, Africa, Oriente Medio (incluye Turquia)
y Latinoamérica (incluye México).

Este reagrupamiento de dreas internacionales permitird a los equipos aprovechar sinergias y trabajar con mayor eficiencia.

E.H Fabricas

Repilica
Dominicana

Espafia

Alcolea (Cérdoba)
Anddjar (Jaén)
Antequera (Malaga)
Sevilla

Italia
Tavarnelle Val di Pesa
Inveruno

Puertoico

Antlas
holandesas

| Tiidsd
3 yTobago

*é Oficinas comerciales

Espafia
Rivas Vaciamadrid (Madrid)

Europa
Alemania
Bélgica
Francia
Holanda
Italia

Reino Unido

América

EE.UU. (Houston, Texas)
Canad (Toronto)
Brasil (Sao Paulo)
México (México DF)
Colombia (Bogotd)

Resto del mundo
Australia (Sidney)
China (Shanghai)

India (Bombay)
Malasia (Kuala Lumpur)
Dubai

Mauricio

»2) Exportacion

Malasia

.

Filipinas
AR

A

Indonesia ‘ ii

“Guam

Nueva
Zelanda

Alemania
Antillas holandesas
Arabia Saudi
Argentina
Australia
Austria
Bahrein
Bangladesh
Bélgica
Bielorrusia
Bolivia

Brasil
Bulgaria
Colombia
Corea del Sur
Costa Rica

Croacia
Chile
China
Dinamarca
Ecuador

El Salvador
Emiratos Arabes Unidos
Eslovaquia
Eslovenia
Filipinas
Finlandia
Francia
Guam
Guatemala
Holanda
Honduras

Hong Kong
Hungria

India
Indonesia
Islas Mauricio
Israel

Italia

Japon

Kenia

Kuwait
Letonia
Luxemburgo
Malasia
Malta
Marruecos
Mauritania

Nepal
Nicaragua

Noruega

Nueva Zelanda

Oman

Paises Bajos

Panama

Pakistan

Paraguay

Perd

Polonia

Puerto Rico

Qatar

Reino Unido
Repuiblica Checa
Reptiblica Dominicana

Rumania
Rusia
Serbia
Singapur
Sudafrica
Suecia
Suiza
Tailandia
Taiwan
Trinidad y Tobago
Ucrania
Uruguay
Venezuela
Vietnam
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4.2.1 Una organizacion global con un enfoque local

La estrategia internacional se ha orientado en los Ultimos aiflos a unos paises determinados, con gran potencial de desarrollo,
en los que aspiramos a construir mercados a largo plazo y mejorar la rentabilidad.

La expansion internacional del grupo se centra en dos marcas lideres, Bertolli y Carapelli, sin olvidar otras marcas locales que
mantienen posiciones de liderazgo duraderas, como Sasso en Arabia Saudi, Figaro en India y la Republica Dominicana, o Car-
bonell en México.

4.3. Innovacidon comercial y nuevos lanzamientos

Sin duda, otro de los motores del crecimiento de Deoleo es la innovacion. En este sentido, en 2015 se renové el laboratorio
principal del grupo en Alcolea. Ademas, se construyd un nuevo laboratorio de 1+D y estd en marcha la construccion de una
planta piloto.

En el ambito de la investigacion y el desarrollo, el equipo cientifico de Deoleo, junto con el de marketing, trabajan en nuevos
desarrollos y soluciones basados en tres pilares: soluciones mas saludables, soluciones que faciliten la vida al consumidor y
soluciones que permitan un mayor disfrute.

Soluciones Salud

La salud y el bienestar son dos de los ejes para el desarrollo de nuevos productos en el grupo. Asi, Deoleo busca difundir las
bondades del aceite de oliva sobre todo en aquellos paises donde no son conocidas o donde otras grasas, como el coco, se
estan aduefiando del territorio salud, como estd sucediendo en Estados Unidos.

En muchos paises el consumo de aceite de oliva es todavia bajo porque el consumidor no conoce, ni aprecia, las diferencias
entre los distintos aceites vegetales, y obvia sus beneficios para la salud. Es necesaria, por lo tanto, una labor de educacién del
consumidor para fomentar el consumo de las grasas mas saludables, en este caso el aceite de oliva, y para que pueda elegir su
tipo de aceite de manera mas fundada.

Soluciones Comodidad

El consumidor de hoy demanda soluciones que le hagan la vida mas facil y comoda.

El formato spray, en el que las marcas de Deoleo han sido pioneras, responde con creces a esas necesidades de comodidad y
usabilidad: mayor control de la dosificacion, menos despilfarro y mejor distribucién del aceite en las ensaladas o en la sartén
son algunas de las ventajas de este formato frente a la botella tradicional. El consumidor que busca formatos mas practicos esta
dispuesto a pagar mas por ello, lo que ayuda a aportar valor a la categoria del aceite, algo muy necesario en paises maduros
donde la marca blanca sigue ganando terreno.

Soluciones Disfrute

Entre el portafolio de Deoleo destacan los productos premium, orientados a un consumidor que aprecia y disfruta el aceite de
oliva.



En esta categoria se enmarca Carapelli, que cuenta con productos Unicos y que han visto incrementar su distribucién en nuevos
mercados donde no estaban presente, al tiempo que han renovado su imagen para reforzar su vinculacién con la calidad.

En este mismo apartado se incluye la marca Hojiblanca, que se orienta al coupage de aceite virgen extra y consigue transmitir
esas notas organolépticas Unicas y responder a los paladares de los consumidores mds exigentes.

4.3.1. Investigacion de mercados
Para Deoleo es fundamental entender al consumidor y este es distinto en cada regidn, pais o continente.

Para ello, cada afio Deoleo destina mas de 2 millones de euros a estudiar las particularidades de los consumidores en sus dife-
rentes mercados de destino, con el fin de valorar de qué manera las marcas pueden dar respuesta a sus necesidades y mejorar
sus posicionamientos.

En 2015 uno de los grandes proyectos en esta area se centrd en estudiar el comportamiento del consumidor en cuanto al uso de
las grasas en la cocina para detectar en qué ocasiones y en qué platos el aceite de oliva adquiere mayor importancia, asi como
para identificar otras oportunidades para el empleo del aceite de oliva en diferentes usos culinarios partiendo siempre de la
premisa de una alimentacién saludable.
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4.4. Datos economicos y financieros

4.4.1. Inversiones y deuda

Durante el ejercicio 2015 las inversiones en inmovilizado material vinculadas al negocio del aceite ascendieron aproximada-
mente a 4,9 millones de euros, que corresponden principalmente a la adecuacion del departamento de I+D en la fabrica de
Alcolea, a la instalacion de iluminacién LED en la misma factoria y a la modernizacion y adecuacién de maquinaria para lineas
de envasado en Alcolea e Inveruno.

El principal pasivo financiero del grupo se formalizé el 13 de junio de 2014 y consiste en un paquete de financiacién entre
Deoleo, S.A. y Deoleo Usa, Inc. como prestatarios y diversos prestamistas por un importe maximo disponible de 600 millones
de euros, conformado por los siguientes tramos:

e Un primer tramo denominado first lien por un importe de 460 millones de euros, dispuesto en su totalidad, y vencimiento
de 7 afios.

e Un segundo tramo denominado second lien por un importe disponible de 55 millones de euros, dispuesto en su totalidad y
vencimiento de 8 afos.

e Linea de crédito revolving por un importe disponible de 85 millones de euros y vencimiento de 6 afios. A 31 de diciembre de
2015 no estaba dispuesto importe alguno.

Todos los tramos son pagaderos al vencimiento (bullet repayment).

La deuda financiera bruta de Deoleo a 31 de diciembre de 2015 ascendia a 571,5 millones de euros, lo que, junto con una posicion
neta de caja a esa fecha de 46,6 millones de euros (teniendo en cuenta imposiciones a corto plazo recogidas como otros activos finan-
cieros corrientes por importe de 4,450 millones de euros) deja fijada la deuda financiera neta en 524,9 millones de euros. Esto supone
un incremento de 35,4 millones de euros (un 7,23% mas) respecto a la deuda financiera neta al cierre del ejercicio 2014.

4.4.2. Cambios en la composicion del grupo

Las principales variaciones en la composicion del grupo durante el ejercicio 2015 fueron las siguientes:

e Ampliacion de capital de la sociedad china Shanghai Deoleo Trading Co. Ltd mediante aportacién monetaria de 200.000
euros totalmente desembolsados por la sociedad dominante.

e Constitucién juridica de la sociedad Deoleo Middle East DMCC, con un capital de 214.000 euros totalmente desembolsados
por la sociedad dominante.

e Ampliacion de capital de la sociedad Deoleo Colombia SAS mediante aportacién monetaria de 5.000 euros totalmente des-
embolsados por la Sociedad dominante.

4.4.3. Evolucidn de los negocios: una coyuntura dificil por la subida de precios en origen

El cuarto trimestre de 2015 tuvo un comportamiento muy negativo. Tras la intensa subida de precios de la materia prima en el
tercer trimestre, lo que obligd a Deoleo a subir los precios a los clientes, le siguieron fuertes bajadas de volimenes de venta por
la pérdida de posicionamiento de las marcas de la compaiiia en Espaiia e Italia.



En los mercados internacionales, ante la subida de los precios, los clientes redujeron sus pedidos, limitdndose a reponer o solo

aceptar referencias bajo agresivas promociones.

Aun asi, el negocio en Estados Unidos se mantuvo fuerte, pese a sufrir en el Ultimo trimestre de 2015 el doble impacto negativo
del incremento de precios de la materia prima y de la apreciacidn del euro frente al délar USA.

Las marcas de la distribucidn siguieron avanzando durante el afio; en Espaia cerraron con una cuota en volumen del 68%, un
24% en Italia y un 36% en Estados Unidos, segun datos Nielsen.

El nuevo equipo gestor, incorporado en la segunda mitad del afio, confia en una recuperacién en 2016 -aunque la inercia nega-
tiva de la segunda mitad de 2015 aun se mantenga durante el primer trimestre de 2016-, gracias a una serie de iniciativas muy
significativas de ahorros en todos los componentes de la cadena de valor, mejoras en la eficiencia y de gestién de la volatilidad
de los precios de la materia prima, asi como acciones de crecimiento comercial en mercados y segmentos clave.

Evolucidn de los mercados y de la materia prima

La campafia agricola 2014/15 marcé el ejercicio 2015 con unas disponibilidades totales de aceite de oliva de 2.444.000 tonela-
das, un 25% por debajo de las de la campafia anterior por la caida de la produccidn espafiola en un 53%.

Los precios de la materia prima en Espafia crecieron de forma constante y experimentaron una gran volatilidad, hasta un
maximo historico en el mes de agosto de 4,23€/kg para el virgen extra. La bajada que comenzd en septiembre solo durd unas
semanas y los precios repuntaron a partir de diciembre.

En ltalia, que también registré maximos histéricos de 6,8€/Kg en noviembre de 2014, la bajada en el dltimo trimestre fue mas
acentuada. El afio 2015 acabo en 3,8€/Kg para los virgen extra de origen italiano, lo que supuso una caida del 44%.

Por su parte, el consumo de aceites de semillas se incrementé en volumen en Espafia un 5% y cayo en lItalia un 6%.

La variacién en los precios en Espafia, a fecha de redaccién de este informe y con datos interanuales 2015-2014 es, segun datos
de Pool Red, la que sigue:

Precios Aceite de Oliva Espaina

€/Tn. dic-15 jun-15 % Semestre dic-14 % Afio
Lampante 2.981 3.091 -3,6% 2.401 24,2%
Extra Virgen 3.305 3.621 -8,7% 3.147 5,0%

Precios Medios Pool Red
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El consumo de aceite de oliva en los principales mercados para Deoleo se mantuvo estable durante el afio 2015, a excepcion

de Espafia. (Datos Nielsen)

Consumo Aceite de Oliva Principales Mercados

(mm litros) 2015 2014 Var. %

Espaina 317,8 344,4 -7,72%

Italia 207,0 207,3 -0,14%

EE. UU. 122,6 123,6 -0,81%
Nielsen

Resultados por unidad de negocio

UNIDAD DE NEGOCIO ESPANA

Unidad Espaia

Unidades: dic-15 dic-14 Dif % 4T 2015 4T 2014 Dif %
000 €

Ventas 174.585 164.736 5,98% 33.761 40.980 -17,62%
EBITDA -10.305 8.302 -224,13% -3.452 1.286 -368,43%
EBITDA/ -5,90% 5,04% -217,12% -10,22% 3,14% -425,83%
Ventas

El Ebitda del presente cuadro procede de las cuentas de gestion y se muestra antes de ajustes interco.
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A comienzos del ultimo trimestre Deoleo subié notablemente los precios - en linea con la evolucién de la materia prima hasta
ese momento — lo que motivé que, durante los meses de octubre y noviembre, se produjera una pérdida de posicionamiento
de los productos de la compaiiia, con las consiguientes caidas en los volumenes de venta.

La bajada en los precios de la materia prima solo duré dos meses y acentud la presién promocional en el mercado, sin que
Deoleo pudiera participar en dicha competencién promocional tan activamente como en el pasado, lo que llevé a la pérdida
de volumenes.

Esta situacion ya se esta gestionando y va a ser revertida de forma paulatina en los primeros meses de 2016, por lo que se es-
pera un EBITDA positivo desde principios de afo.

UNIDAD DE NEGOCIO SUR DE EUROPA

Unidad Sur de Europa

Unidades: dic-15 dic-14 Dif % 4T 2015 47 2014 Dif %
000 €

Ventas 273.386 273.130 0,09% 59.657 76.315 -21,83%
EBITDA 7.301 22.522 -67,58% 366 4.453 -91,78%
EBITDA/ 2,67% 8,25% -67,61% 0,61% 5,84% -89,49%
Ventas

El Ebitda del presente cuadro procede de las cuentas de gestion y se muestra antes de ajustes interco.

Esta unidad de negocio experimentd, junto con Espafia, un ejercicio muy negativo: la subida de la materia prima, los retos del
traslado de dichas subidas a los clientes y la pérdida de posicionamiento en precio fueron las causas principales de esta mala
evolucidn.

El negocio del aceite de oliva en Italia durante 2015 fue el reflejo de una campafia que se caracterizd por la escasez de materia
primay la aparicién de enfermedades en los olivos de determinadas zonas.

Las principales beneficiadas en este contexto fueron las marcas de la distribucion. La mayor parte de las marcas registraron
caidas de cuota y, en el caso de las marcas de Deoleo, retrocedieron 2,7 puntos porcentuales frente a 2014.

Como ya anticipamos, Francia, pais adscrito a esta unidad de negocio, pese a contar con una buena posicion de mercado, sufrid
una importante pérdida de rentabilidad por la evolucidn del precio de la materia prima y la imposibilidad de trasladar a los
clientes dicha subida ya que, por ley, solo se puede subir una vez al afio y antes del fin de febrero.
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UNIDAD DE NEGOCIO MERCADOS INTERNACIONALES

Unidad Mercados Internacionales

Unidades:

000 € dic-15 dic-14 Dif % 4T 2015 4T 2014 Dif %

Ventas 145.463 141.420 2,86% 33.347 39.715 -16,03%
EBITDA 3.480 17.006 -79,54% -757 4.817 -115,72%
5::;2?/ 2,39% 12,03% -80,11% -2,27% 12,13% -118,72%

El Ebitda del presente cuadro procede de las cuentas de gestion y se muestra antes de ajustes interco.

La tendencia en la erosidon de margenes se acentud en el Ultimo trimestre de 2015 como consecuencia de los altos precios de
materia prima. Asimismo, las ventas registraron una contraccién en volumen ya que muchos clientes solo pidieron en reposi-
cion o bajo fuertes promociones de precio.

Se mantuvieron, e incluso ampliaron, las dificultades estructurales en los mercados de Brasil y Rusia.
En la region de Oriente Medio y Sudeste Asiatico, el comportamiento de los negocios fue positivo.

Por ultimo, en el Ultimo trimestre, la apreciacion del euro con respecto a la mayoria de las divisas contribuyd a empeorar los
resultados.

UNIDAD DE NEGOCIO NORTEAMERICA

Unidad Mercados Norteamérica

Unidades:

. . e o o
000 € dic-15 dic-14 Dif % 4T 2015 4T 2014 Dif %
Ventas 179.985 148.927 20,85% 50.114 41.081 21,99%
EBITDA 25.333 25.905 -2,21% 6.317 9.255 -31,75%
EBITDA/ 14,08% 17,39% -19,08% 12,61% 22,53% -44,05%
Ventas

El Ebitda del presente cuadro procede de las cuentas de gestion y se muestra antes de ajustes interco.
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En esta unidad de negocio se mantuvieron los volimenes con respecto al afio anterior, con una subida en la facturaciéon del 21%
por el efecto de los mayores precios de venta unitarios.

La marca Bertolli experimenté un buen desempefio en el canal alimentacion, lo que redundé en el incremento del margen
unitario.

Por otra parte se reinvirtieron los incrementos de margen en publicidad y se mitigd el efecto negativo del negocio de Canada al
encontrarse el mercado sujeto a fuertes actividades promocionales.

Los resultados en México fueron muy satisfactorios, con un excelente posicionamiento para las marcas del grupo.

4.4.4. Gestion de personas

La plantilla de Deoleo al cierre del ejercicio 2015 estaba compuesta por 729 empleados (plantilla media 738) distribuidos en 21
ubicaciones geograficas, de las cuales la Ultima en inaugurarse fue la oficina comercial de Dubai.

En 2015 el objetivo del departamento de recursos humanos fue promover el desarrollo de todas las personas que forman parte
de la compaiiia. Asi, se introdujo el denominado proceso de acogida para todos los nuevos empleados con el fin de garantizar
que su adaptacion al grupo fuera lo mas exitosa posible; también se implantaron distintas iniciativas para evaluacion de capa-
cidades de liderazgo, relacién interpersonal y adaptacién al cambio con el propésito de que los empleados tengan un plan de
desarrollo individual.

La formacion ha acompafiado activamente al proceso de desarrollo de personas, potenciando las habilidades de gestion, pro-
fundizando en el conocimiento del producto y ampliando las capacidades idiomaticas.

En esta linea se ha trabajado activamente en la puesta en marcha de herramientas tecnoldgicas colaborativas que nos permiten
agilizar y facilitar los procesos clave en recursos humanos.
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Alo largo de 2015 se han produjeron dos nuevas aperturas de oficinas en Bogota y Dubai, lo que supone continuar con el pro-
ceso de internacionalizacidn tan importante para el crecimiento del grupo.

Por otra parte, se completd la implantacion del DPS (Deoleo Production System) en la fabrica de Alcolea (Cérdoba). DPS es un
sistema de gestion integral del proceso productivo basado en tres pilares: mejora continua, seguridad y mantenimiento produc-
tivo total, conseguido por el compromiso de los equipos de trabajo.

En el area de relaciones laborales se firmo el Il convenio colectivo de centro de trabajo de Rivas.

Por ultimo, en 2015 Deoleo fue galardonado con el Premio Stela, que reconoce la labor de las empresas en la integracion de
personas con discapacidad intelectual.

4.4.5. Situacion financiera

A continuacidn se presentan las principales rubricas del balance de situacion consolidado y ROCE de los tres ultimos ejercicios
a perimetro comparable:

Datos de balance

31.12.2015 % 31.12.2014 % 31.12.2013
Activo No Corriente 1.096,8 -4,1% 1.144,2 -8,2% 1.246,6
Capital Circulante 114,2 6,8% 106,9 48,1% 72,2
Patrimonio Neto 505,8 -10,6% 565,5 -9,6% 625,3
Deuda Financiera Neta 524,9 7,2% 489,5 3,6% 472,5
ROCE 1,2% 5,2% 5,0%

Datos en millones de euros

La deuda financiera neta se situdé en 525 millones de euros, lo que supone un incremento de 35,4 millones de euros respecto a
la deuda financiera neta a cierre del ejercicio 2014.

En 2015 mejord la gestion de proveedores y clientes, consiguiendo incluso reducir los stocks a pesar de la bajada de los vo-
limenes de venta del Ultimo trimestre. Estos factores contribuyeron a mantener sin apenas variacion los niveles del capital
circulante.
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A continuacion se presentan las principales rubricas de la cuenta de resultados consolidada de los tres Gltimos ejercicios a pe-

rimetro comparable.

Cuenta de pérdidas y ganancias

31.12.2015 % 31.12.2014 % 31.12.2013
Ventas 817.284 5,7% 773.242 -4,9% 812.989
EBITDA 35.555 -56,3% 81.428 1,6% 80.111
EBITDA/Ventas 4,4% 10,5% 9,9%
gislll:}l';ﬁlngg':TEs (69.776) 856,4% (7.296) -120,1% 36.349
:JEES;’CLITC’LI\SO DEL (61.321) -17,2% (74.080) -472,1% 19.911

Datos en miles de euros

La pérdida de volumenes de venta, especialmente en el Ultimo trimestre de 2015, hizo que las ventas en euros en el conjunto

del afio aumentaran solo un 5,7% con respecto al ejercicio anterior.

El deterioro del margen bruto, como consecuencia de la imposibilidad de trasladar de manera inmediata la subida de precios
de la materia prima a los precios de cesion, fue del 13% en el ejercicio 2015, con una diferencia cercana a los 10 puntos porcen-

tuales entre el incremento del precio unitario de coste y el de venta.

El grupo aumenté en un 25% la inversion en publicidad e incurrié en gastos no recurrentes necesarios para el analisis e identi-

ficacion de oportunidades, con el consiguiente efecto en el Beneficio Antes de Impuestos (BAI).

La situacién de mercado en Espafia obligé a modificar las hipdtesis en las que se sustenta el valor de los intangibles del grupo,
por lo que, con el fin de adecuar estos a la nueva situacion, se registré un deterioro de 33,9 millones de euros.

4.4.6. Conclusion

El ejercicio 2015, desarrollado en un contexto muy dificil por los maximos histdricos de precios de la materia prima y la gran
volatilidad, fue especialmente complicado en los mercados maduros, en primera instancia, y, paulatinamente, en el resto de

mercados, lo que provocd un fuerte deterioro del EBITDA del grupo.

La diversificacién geografica, especialmente por el peso de los Estados Unidos, ayudd a mitigar los malos resultados, ya que
los mercados internacionales, en su mayor parte, también se vieron afectados, bien por las subidas de precios o por una mala

coyuntura econdmica, como en el caso de Brasil o Rusia.

El nuevo equipo gestor, que se incorpord a lo largo de la segunda mitad del afio, tiene confianza en una recuperacion durante
2016, aunque la inercia negativa de los ultimos meses de 2015 aun se mantenga durante el primer trimestre de 2016. La ten-

dencia alcista de los precios de la materia prima vy la volatilidad contintan, a pesar de contar con una cosecha suficiente.



€/Tn Evolucion precio aceite oliva 2014-2015
4,50€
4,00€
3,50€
3,00€
2,50€
2,00€
1,50€
1,00€ o ) = 3 o 3 = = © 0 o) > o
T 3 v & £ & 3 T 8 & 8 ¢ 9
> 5 o o o o5 O s o o @ 0
— Aceiteolivalampante — Aceiteolivavirgen = —— Aceite olivavirgen extra
Contribucién a EBITDA por regiéon
B 2015 m 2014
~_ -24,3%
Espana
9,5%
18,6%
Sur Europa
26,5%
Mercados

Internacionales

Norteamérica

BtB

18,3%
23,8%

83,2%

31




Patrimonio neto

Al 31 de diciembre de 2015 el capital social de la sociedad dominante estaba representado por 1.154.677.949 acciones de 0,38
euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas y representadas por anotaciones en cuenta.

Los principales movimientos ocurridos en el patrimonio neto en el ejercicio 2015 corresponden al efecto de las diferencias de
conversion de las filiales en monedas diferentes al euro, a los ajustes derivados por cambios de valor y a la aplicacién de las
pérdidas a resultados acumulados de ejercicios anteriores.

Acciones propias

Durante el ejercicio 2015 no se realizaron operaciones de compraventa de acciones propias (autocartera).
A 31 de diciembre de 2015 la sociedad dominante no mantenia acciones propias en autocartera.
Perspectivas del grupo

El nuevo equipo estd ejecutando un paquete muy importante de iniciativas consistente en ahorros en todos los componentes
de la cadena de valor y en la eficiencia, asi como una serie de acciones tendentes a mitigar la volatilidad de los precios de la
materia prima.

Deoleo va a potenciar sus marcas principales ampliando la oferta en aquellos segmentos donde su presencia es menor y existe
mayor potencial, poniendo el foco en la calidad diferencial y superior y en los productos de mayor valor aifiadido.

La compafiia espera recuperar progresivamente en 2016 la competitividad de sus productos de mayor alcance como conse-
cuencia de las medidas de eficiencia que se estan implementando.

Todas estas iniciativas se estan ya ejecutando desde finales del 2015 y su proyeccion plurianual quedara registrada en el am-
bicioso Plan Estratégico que estd llevando a cabo el nuevo equipo de gestidon y que sera concluido y presentado en el primer

semestre de 2016.




4.5 El sector del aceite de oliva en 2015

Deoleo publica cada afo el Informe Deoleo, que repasa la anterior campafia aceitera, ofrece las previsiones sobre la campaia
en curso y analiza la actualidad del mercado del aceite de oliva a nivel mundial.

El informe se puede consultar y descargar en la pagina web corporativa www.deoleo.com.

El Consejo Oleicola Internacional (COI) en su 1032 Asamblea celebrada en noviembre de 2015 aporté unos datos provisionales
correspondientes a la campafia 2014/15 que reflejan una produccion global de 2.444.000 toneladas, que, con un descenso del
24,8% respecto a la campafia anterior, supone la segunda peor campafia a nivel agregado desde la campafia 1999/00, sola-
mente superada de manera negativa por la campafia 2012/13, cuya produccién en Espafia no superd las 620.000 toneladas.
Igualmente el consumo mundial disminuyd un 7,1% y no logré superar la cifra de 3.000.000 de toneladas que, a excepcion de
la campafia 2012/13, venia alcanzando desde la campafia 2010/11.

El principal motivo de esta drastica caida en la produccion mundial fue la pobre cosecha espafiola, que se situé en 841.200
toneladas, frente a la cosecha récord de 1.781.500 toneladas de la campafia anterior.

En lineas generales, y muy en particular por la situacidn espafiola, la escasa produccion y la tendencia al alza de los precios
del aceite de oliva en origen durante la campafia 2014/15 hicieron que el consumo a nivel agregado se resintiese, excepto en
paises como Japdn, Argelia o Turquia, pero nada significativos en relacion a las caidas de los grandes consumidores de la cuenca
mediterrdnea, como Espafia e Italia, con cifras de -34.800 toneladas y -120.100 toneladas respectivamente.

Al igual que en la campafia 2012/13, el ratio produccidon-consumo fue inferior a 1, situdndose en 0,86, por lo tanto, debido
fundamentalmente a la escasez de cosecha, el consumo fue superior a la produccién. Asi, aunque el consumo se resintid, cayd

menos que la disponibilidad de aceite, por lo que la curva de precios del aceite en origen se mantuvo al alza hasta el inicio de
la actual campafia 2015/16.
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Espana

La produccion de la campafia 2014/15, que comprende des-
de el 1 de octubre de 2014 hasta 30 de septiembre de 2015,
se inicié con un enlace de 499.100 toneladas, un 65,9% su-
perior al enlace del afio anterior, que fue de 300.700 tone-
ladas. En cuanto a la produccidn, se situd por debajo de las
900.000 toneladas, algo que sucede solo por segunda desde
la campafia 2006/07, en concreto en la de 2012/13. En com-
paracion con la campanfia anterior, que fue récord absoluto
de produccién, la de 2014/15 fue un 52,7% inferior, con solo
223.500 toneladas por encima de la desastrosa campafia
2012/13.

Exportaciones

Las exportaciones en la campafia 2014/15 cayeron en
276.500 toneladas, lo que supone una bajada del 25,01%. El
principal motivo de esta caida fue la baja produccién, que, a
su vez, y debido al nivel de precios, provocé una reduccion
del consumo que veremos a continuacion.

Consumo

La caida del consumo fue del 7,8%, hasta las 494.600 tone-
ladas. A partir del mes de mayo, el consumo empezd a re-
montar pero el efecto neto no fue suficiente para mantener
el nivel de 536.500 toneladas de la campafiia anterior.

Importaciones

A la vista de esta campafia escasa en produccion, en la cual
apenas se cubrian las exportaciones, las importaciones cre-
cieron un 176%, hasta las 159.100 toneladas. Las compras
provinieron de paises como Tunez, que incrementd sus
exportaciones en un 422% con respecto al afio anterior y
alcanzo un récord de exportaciones cifrado en 303.000 to-
neladas, un 169% por encima de la media de las cinco cam-
pafias anteriores. Estas importaciones coincidieron con una
buena cosecha en Tunez, que, al ser netamente exportador,
constituyé una fuente de aprovisionamiento para las nece-
sidades de Espafia y otros paises envasadores.
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Existencias finales

El balance final de existencias arrojo una cifra de 180.700
toneladas, el peor enlace de campafia desde la cosecha
2003/04, un 50,7% inferior a la media de todas las campafias
desde la de 2000/01. Esto hacia prever tensiones en el ini-
cio de la actual campafa, ademas de una escalada de precios
seglin se aproximaba el final de la campafia 2014/15 y que



GRAFICO. Produccién y consumo mundial de aceite de oliva (en miles de Tm)
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veremos en proximos apartados. De esa cifra de enlace, unas 56.000 toneladas se acumulaban en almazaras; 1.800 toneladas
en el Patrimonio Comunal Olivarero; y 123.200 toneladas en manos de envasadores.

Precios

En la campafia 2014/15 se partia de unas existencias iniciales de 500.400 toneladas, a las que hay que afiadir la produccion
de 842.200 toneladas y la importacién de 159.100 toneladas, por lo que las disponibilidades totales alcanzaron una cifra de
1.501.700 toneladas, lo que supone la cifra mas baja de las Ultimas seis campanias, exceptuando la campafia 2012/13.
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La temporada comenzd con precios préximos a los 2,67 €/kg para los virgen extra, 2,49 €/kg para los virgen finos y 2,40 €/kg
para los lampantes. El precio minimo del aceite virgen extra se dio al inicio de campafia, en el mes de octubre de 2014, con un
valor de 2,67 €/kg; y el maximo, de 4,19 €/kg, se registré en el mes de agosto de 2015.

Los aceites virgen y lampante mantuvieron un diferencial con respecto a los virgen extra de un 11% y un 16% respectivamente.

Asi, los aceites lampantes alcanzaron precios minimos ligeramente inferiores a 2,40 €/kg en el mes de septiembre de 2014 y
maximos de 3,83 €/kg en agosto de 2015. Por su parte los virgen alcanzaron minimos de 2,49 €/kg al inicio de campafia y maxi-
mos de 3,99 €/kg en el mes de agosto.

Los precios medios ponderados de cada categoria a lo largo de la campafia fueron de 3,25 €/Kg para el virgen extra, 2,92 €/Kg
para el virgeny 2,80 €/Kg el lampante. Esto supone un fuerte aumento con respecto a la cosecha anterior: 50,4% en virgen extra
y 45% tanto para virgen como para lampantes.

A diferencia de la campania precedente, la volatilidad de los precios fue muy alta, incluso mas que en la campafia 2011/12, que
habia tenido la volatilidad mads alta de los ultimos 10 afios; en concreto, fue de un 46% para virgen extra, de un 51,6% para
virgen y de un 51% para el lampante.

GRAFICO. Evolucién de precios de aceite de oliva virgen en Espafia
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Italia

Produccion

La produccion en Italia en la campafia 2014/15, segun datos del COI, fue de 222.000 toneladas, un 52,1% menos que en la
campafia 2013/14, que generd 463.700 toneladas.

Consumo

En la demanda interior, que incluye tanto el consumo doméstico como el extra doméstico (hosteleria, restauracion y catering) y
las ventas a granel, principalmente de la industria conservera asi como las mermas resultantes de los procesos industriales a los
qgue es sometido el aceite de oliva, el COl aporto la cifra de 521.000 toneladas. Este volumen fue el menor de la serie historica
desde el afio 2000 y es un 16,9% inferior a la cifra media de las cinco campafias anteriores.

Importaciones

Italia es un pais con elevadas importaciones. Las importaciones italianas de terceros paises fuera de la UE crecieron un 296%
con respecto a la campafia 2013/14. Esta situacion es reflejo de la mala campafia y la situacion de precios del mercado espafiol,
que obligd a tener otras fuentes de suministro.

Exportaciones

Con 208.000 toneladas, la campafia 2014/15 fue la de menores exportaciones de las Gltimas cosechas, ya que las exportaciones
italianas no bajan de 200.000 toneladas desde la campafia 2010/11.
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Precios

Segun los datos de cotizacidon de los aceites virgen extra y lampante de la Cdmara de Comercio de Bari, en esta campafa se pro-
dujo un aumento significativo de los precios, muy acusado en los virgen extra italianos. Los precios de la Camara de Comercio
de Bari en cuanto al micromercado de aceite de oliva virgen extra 100% italiano en la campafia 2014/15 fueron los mas altos de
las Ultimas cinco campafias, a expensas de la evolucion de precio hasta el final de la campafia 2015/16. La cotizacién promedio
fue de 5,85 €/Kg para el virgen extra (un 78% por encima del precio medio en 2013/14) y 2,63 €/Kg para el lampante, un 42,4%
superior a la campafia anterior.

La campafia comenzo con precios medios de 4,23€/Kg en virgenes extra y 2,2 €/Kg en lampantes.

Las cotizaciones continuaron una linea ascendente desde el minimo alcanzado a inicio de campafia hasta el punto mas alto
registrado en el Ultimo mes de la cosecha para el lampante y en los meses de noviembre, febrero y marzo para el virgen extra.
Se registraron precios maximos de 6,8 €/Kg para el virgen extra en noviembre y de 3,45 €/Kg para el lampante en el mes de
septiembre.

En cuanto al virgen extra, que sigue una tendencia afectada por otros factores, el mayor diferencial con respecto al lampante
fue de 4,45 €/kg en noviembre.

GRAFICO. Precios de aceite de oliva virgen extra en Italia (€/kg)
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Otros paises

A continuacién ofrecemos graficos de produccidn y precios de Grecia, Tunez y del resto de paises de la Cuenca Mediterranea.

Grecia

GRAFICO. Evolucién de produccién, consumo, importacién y exportacién de Grecia
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GRAFICO. Precios de aceite de oliva virgen extra en Grecia (€/kg)
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La cosecha griega recuperd la producciéon media aproximada de 300.000 toneladas, pero, al igual que a Italia, influyé en gran me-
dida la situacion mundial lastrada por la cosecha en Espafia, lo que provocé inflacion en el mercado del aceite de oliva. Igualmente

las restricciones financieras del pais heleno hacen ain mas importante la referencia al mercado mundial y, sobre todo, a Espafia.

Tunez

GRAFICO. Evolucién de produccién, consumo, importacién y exportacion de Tinez
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GRAFICO. Precios de aceite de oliva virgen extra en Tanez (€/kg)
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Fuente: Deoleo. Elaboracién propia.

La importancia de la cosecha de Tunez en la campafia 2014/15 fue determinante debido a su perfil exportador, lo que convirtié

a este pais en abastecedor de mercados como el espafiol o el italiano.
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Cuenca mediterranea

GRAFICO. Evolucién produccién. Cuenca mediterranea
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Nombre o denominacién
social del consejero

DON FRANCISCO

Representante

Categoria del
consejero

Cargo en el
consejo

Fecha primer

nombramiento | nombramiento

Fecha ultimo

Procedimiento de
eleccion

JAVIER LOPEZ-GARCIA Independiente | CONSEJERO | 13/06/2014 | 28/0s/2015 |  ACUERDOJUNTA
GENERAL ACIONISTAS

ASENJO

DON PEDRO BARATO o ACUERDO JUNTA

TRIGUERO Dominical CONSEJERO | 13/06/2014 | 28/05/2015 | lico o2 0 o

DON MANUEL ATENCIA . VICE ACUERDO JUNTA

ROBLEDO Dominical pRESIDENTE | 20/01/2011 | 11/06/2014 | conepal ACIONISTAS
DON JOSE

VILAS ADVISORY ; o ACUERDO JUNTA

GROUP, S.L. MARIA VILAS Dominical PRESIDENTE | 30/10/2014 | 28/05/2015 | -iyconin syt
AVENTIN
DONA ROSALIA

ESTRATEGIAS PORGY . ACUERDO JUNTA

AND BESS, S.L. II;;)‘I;{I'-I'(I)ELA DE Independiente CONSEJERO 30/10/2014 28/05/2015 GENERAL ACIONISTAS
DON FRANCISCO

THEATRE DIRECTORSHIP o ACUERDO JUNTA

SERVICES BETA S A R.L | /AVIERDEJAIME |  Dominical CONSEJERO | 13/06/2014 | 28/05/2015 | _licort2 0 o
GUIJARRO

DON MANUEL ARROYO - CONSEJERO ACUERDO CONSEJO

PRIETO Ejecutivo DELEGADO 28/05/2015 | 28/05/2015 | e b\ 1INISTRACION
DON DANIEL o ACUERDO JUNTA

SINPA HOLDING, S.A. CLEIN Dominical CONSEJERO | 25/04/2013 | 11/06/2014 | licor™ 2 8 o
DON MANUEL

UNICAJABANCOS.A. | AZUAGA Dominical CONSEJERO | 22/10/2015 | 22/10/2015 COOPTACION
MORENO

DON FERNANDO VALDES . ACUERDO JUNTA

BUENG Dominical CONSEJERO | 23/03/2015 | 28/05/2015 | onco ™) ol
DON SANTIA-

THEATRE DIRECTORSHIP y . ACUERDO JUNTA

SERVICES GAMA S.A gL | GO RAMIREZ Dominical CONSEJERO | 26/01/2015 | 28/05/2015 | iicori™ 2 b o
LARRAURI

THEATRE DIRECTORSHIP | DON PABLO . ACUERDO JUNTA

SERVICES DELTA S.A.R.L. | COSTI RUIZ Dominical CONSEJERO | 26/01/2015 | 28/05/2015 | ccniepal ACIONISTAS

Numero total
de consejeros

12




En la tabla se muestra la relaciéon de miembros del Consejo de Administracién de Deoleo a fecha 31/12/2015.

El 26 de enero de 2015 se designd como nuevos consejeros a las mercantiles Theatre Directorship Services Gamma, S.a.r.l.
(representada por D. Santiago Ramirez Larrauri) y a Theatre Directorship Services Delta, S.a.r.l. (representada por D. Pablo Costi
Ruiz).

El consejero Theatre Directorship Services Alpha S.a.r.l., representado por D. Ignacio Cobo Bachiller, presentd su dimisién el dia
23 de marzo de 2015. Con esta misma fecha, se nombré como nuevo consejero de la sociedad a D. Fernando Valdés Bueno.

El 23 de junio de 2015 el consejero Hiscan Patrimonio, S.A.U., representado por D. Antonio Pulido Gutiérrez, presentd su dimi-

sién.

Con fecha 28 de mayo de 2015, D. Jaime Carbd Ferndndez presentd su dimisidon y se nombré como nuevo consejero de la so-
ciedad a D. Manuel Arroyo Prieto.

El 8 de octubre de 2015 el consejero Fundacion Bancaria Unicaja, representado por D. Manuel Azuaga Moreno, presentd su
dimision.

El 22 de octubre de 2015 se designé como nuevo consejero a Unicaja Banco S.A., representado por D. Manuel Azuaga Moreno.

El consejero Grupo de Empresas Cajasur S.A.U., representado por Dfia. Alicia Vivanco Gonzalez, dimitié el 6 de noviembre de
2015.

No ha habido ningun hecho posterior al cierre del ejercicio 2015.
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En el mes de septiembre la direccidn establecié un modelo organizativo dividido en dos tipos de unidades: unidades de negocio,
responsables finales de la cuenta de resultados y con contenido y vocacion eminentemente comercial; y unidades de servicio,

encargadas de dar servicio y apoyar a las unidades de negocio en la consecucién de sus objetivos, asegurando la aplicacion de
conocimiento y capacidades a nivel mundial de forma consistente, sinérgica y con los maximos niveles de eficiencia, asi como
del establecimiento de politicas en su drea funcional en todas las unidades de negocio.

Las unidades de negocio son cuatro:
1) Norteamérica: compuesta por EEUU y Canada.
2) Sur Europa: ltalia y Espafia

3) Norte Europa: comprende el resto de Europa, desde Reino Unido hasta Rusia, incluyendo las operaciones actuales de Fran-
cia, Bélgica, Holanda, Alemania, Austria y Suiza

4) Internacional: abarca el resto del mundo e incluye todos los paises de Asia Pacifico, Africa, Oriente Medio (incluye Turquia) y
Latinoamérica (incluye México).

Las unidades de servicio son seis:

1) Marketing: engloba marcas, innovacion, investigacién de mercados, IMC, digital, marketing de la categoria y capacitacion
comercial

2) Supply Chain Integrada: incluye las areas de compras, industrial, logistica y servicio al cliente, calidad e 1+D y asuntos cienti-
ficos y regulatorios.

3) Planificacion Estratégica y Oficina de Transformacion de Deoleo (PMO): lidera el proceso de planificacion estratégica plu-
rianual y planes operativos anuales — en completa coordinacidn con el area financiera y apoyada por las otras unidades de
servicio-, inteligencia de mercado e indicadores de negocio y fusiones y adquisiciones

4) Recursos Humanos: se crea una direccién separada del drea juridica, con responsabilidad sobre gestion de personal, relacio-
nes laborales, estrategia de talento, capacitacion y desarrollo y servicios generales.

5) Legal: incluye todos los aspectos legales mercantiles, asi como de patentes, marcas y propiedad intelectual; y lidera el area
de ética y cumplimiento, reportando directamente en esta area al Consejo de Administracion.

6) Finanzas: incluye contabilidad, consolidacion, tesoreria, impuestos y control de gestién, tanto corporativo como el de cada
una de las unidades comerciales. Las areas de sistemas de informacion, asi como de mercados de capitales y relaciones con
inversores, también pasan a depender de la direccién financiera.

Todos los empleados que trabajaban en estas funciones como parte de alguna de las unidades de negocio actuales dejaron de
reportar al director general de la unidad de negocio y pasaron a reportar directamente a los directores de la unidad de servicio
correspondiente.



Nuevo equipo directivo

En 2015 Deoleo ha acometido una profunda renovaciéon de
su equipo directivo, con la incorporacion de profesionales
de primer nivel procedentes de algunas de las principales
multinacionales del sector de alimentacidn y bebidas.

e Unidad de Negocio de Norteamérica: continda liderada
por John Akeson como director general.

e Unidad de Negocio Sur Europa: liderada por Jorge Escu-
dero como director general. Jorge se incorpora desde el
Grupo AJE, en el que era CEO para Asia Pacifico y tiene
mas de 20 afios de experiencia en gran consumo. Es licen-
ciado en Empresariales en la Universidad de Gales (U.K.) y
es PDD por el IESE y Master en Finanzas por ICADE. Jorge
habla, ademas de espafiol, inglés, francés e italiano.

e Unidad de Negocio Norte Europa: liderada por Juan Arca
como director general. Juan aporta 27 afios de experien-
cia profesional en The Coca-Cola Company. Juan es Licen-
ciado en Empresariales y Derecho por ICADE y PDD por
IESE, con estudios de postgrado en el Instituto Interna-
cional San Telmo (ADECA, Alta Direccién de Empresas de
la Cadena Alimentaria) y Cornell University of New York
(Food Executive Program). Juan habla, ademds de espa-
fol, inglés, portugués y francés.

e Unidad de Negocio Internacional: a comienzos de 2016
se incorpord Fernando Plazas como director general. Fer-
nando tiene mas de 25 afios de experiencia en numerosos
puestos de maxima responsabilidad comercial y de gestion
en Schering-Plough y en The Coca-Cola Company. Fernan-
do cuenta con un MBA por la Universidad de Emory — The
Roberto Goizueta Business School, en Atlanta, USA, y es
Doctor (Cum Laude) por la Universidad Complutense de
Madrid en la especialidad de Farmacoeconomia.

e Marketing: liderada por Miguel de Jaime como director
de marketing del grupo. Miguel aporta mas 25 afos de
experiencia. Su cargo anterior fue director de marketing y
ventas para Europa Occidental en Heineken.

e Supply Chain Integrada: liderada por Armando Islas como
director de supply chain integrada del grupo. Cuenta con

mas de 25 afios de trayectoria profesional, la mayoria de

los cuales ha desempefiado diversas funciones en Dano-
ne en diferentes lugares del mundo. De forma previa a su
incorporacién era director mundial de compras del Grupo
CAMPARI en Mildan. Armando es Ingeniero Superior In-
dustrial por la Universidad del Valle de México y Execu-
tive MBA por el Pan-American Institute for High Business
Direction en México. Ademas de espafiol, habla inglés,
francés, italiano y portugués.

Recursos Humanos: se decidié separar esta funcion del
drea juridica y crear una direccidn con responsabilidad
sobre gestion de personal, relaciones laborales, estrate-
gia de talento, capacitaciéon y desarrollo, compensacién y
beneficios y servicios generales. Liderada por Rafael Vaz-
quez como director de recursos humanos de Deoleo. Rafa
aporta una dilatada experiencia nacional e internacional
en el area de RRHH. Su anterior posicién era director de
RRHH para la zona Américas en Nestlé Nespresso. Rafa
es Licenciado en Psicologia con Master en RRHH y Orga-
nizacién por la Universidad de Barcelona y en direccién
(PDG) por el IESE. Ademas, esta certificado como executi-
ve coach por la Escuela Europea de Coaching.

Planificacion Estratégica y Oficina de Transformacién de
Deoleo (PMO): lidera esta nueva funcion Alberto Gallardo,
antes director general de la Unidad de Negocio de Merca-
dos Emergentes. Alberto es un profesional con mas de 20
afios de experiencia y conocimiento probado en Deoleo y
ha sido el artifice del arranque y la importante expansion
internacional que ha experimentado en los Ultimos afios.

Legal: liderada por Fernanda Matoses, directora juridica
y de RRHH, que continuard como directora Juridica de
Deoleo. Fernanda es una profesional con mas de 20 afios
de experiencia y conocimiento probado en Deoleo y en
compaiiias lideres como NH Hoteles.

Finanzas: liderada por Alberto Toni, director econémico
financiero del grupo. Adicionalmente a las funciones ha-
bituales, se suman a esta area las de sistemas de informa-
cion, capitaneada por Luis Espartosa, asi como de merca-
dos de capitales y relaciones con inversores, dirigida por
Joaquin Ariza.
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La accién de Deoleo cerrd 2015 con una caida del 38,67%, tras una fase de bajada continuada que se inicié a mediados del mes

de agosto y donde determinadas posiciones accionariales fuertes iniciaron un proceso de desinversién en un entorno bajista de
los mercados, como se puede apreciar en el siguiente grafico.

El Ibex Small Cap terminé el aio subiendo un 6,39%, mientras que el selectivo lbex 35 termind en negativo, con una caida del 7,15%.
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Detalle de principales datos bursatiles

2015 2014

Precio de cierre (€) 0,23 0,375
Maximo del periodo (€) 0,47 0,505
Fecha maximo 6-may 17-ene
Minimo del Periodo (€) 0,23 0,365
Fecha minimo 31-dic 03-mar
Promedio del periodo (€) 0,37 0,40
Volumen total de titulos (miles) 307.989 1.521.178
Volumen diario de titulos (miles) 1.203 5.965
Total efectivo negociado (millones de €) 119.245 606.883
Efectivo medio diario (miles de €) 466 2.410
Numero de acciones (millones) 1.155 1.155
Capitalizacion bursatil fin del periodo (millones de €) 266 433

Coyuntura econdémica

En 2015 aumenté ligeramente la tension en los mercados financieros internacionales, lo que provocd un repunte de la volatili-
dad en los precios de las acciones y en los mercados de deuda publica y corporativa.

Se registraron episodios de debilidad econdmica en las economias emergentes, problemas con Grecia en la Eurozona y tensio-
nes geopoliticas.

El Fondo Monetario Internacional reviso a la baja en dos ocasiones sus previsiones de crecimiento mundial, situandolo final-
mente en el 3,1% para 2015 y en el 3,6% para 2016. La reduccidn del volumen del comercio mundial afecté a las economias
emergentes de Latinoamérica con cifras negativas de crecimiento y se ralentizé el de China, auin siendo todavia elevado (+6,8%).
En la zona euro las cifras fueron mejores que las previstas, con un crecimiento estimado del 1,5%. Por su parte Estados Unidos
crecié un 2,4%, una cifra muy similar a la de 2014.

Espafia destacd por sus cifras macroeconédmicas, con un crecimiento estimado del PIB en torno al 3,1% durante el afio, lo que la
situd a la cabeza del crecimiento de los grandes paises desarrollados. La combinacidn de tipos de interés bajos, economia bara-
ta, euro débil, lo que alienta las exportaciones, y medidas estructurales, animaron la demanda interna de consumo e inversion.
No obstante aun persisten debilidades y amenazas como el desempleo, el endeudamiento del pais y, en los Ultimos meses, la
incertidumbre politica.

Bolsas e indices mundiales

El IBEX 35 se dejo durante 2015 un 7,15%, acompafiado de un repunte de la volatilidad. La mayor parte de las plazas europeas
se anotaron subidas en el afio: Irlanda (+33,5%), Italia (12,6%), Francia (+8,5%), Alemania (+6,8%) y el EuroSTOXX50 se anoté un
crecimiento del 3,85%; en el terreno negativo, junto con Espafia, hos encontramos con Reino Unido (-4,9%), Suiza con el 1,8%
y en la cola, Grecia, con una caida del 23,6%.
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Tras varios afos de subidas los mercados norteamericanos acusaron la ralentizacién de la economia mundial y sus principales
indices cerraron 2015 en negativo. Asi, el Dow Jones se dejo un -2,2% y el SP 500 un -0,7%, mientras que el tecnoldgico Nasdaq
siguid en positivo, con un alza del 5,7%.

INDICE Cierre 2015 Revalorizaciéon
CAC40 4.637,10 8,50%
DAX 10.743,00 9,60%
Euro STOXX 50 3.267,50 3,80%
IBEX 35 9.544,20 -7,20%
Dow Jones 17.425,00 -2,20%
Nasdaq 5.007,40 5,70%
Nikkei 225 19.033,70 9,10%
FTSE 100 6.242,30 -4,90%
S&P Index Fixed 2.043,90 -0,70%

En cuanto a la accién de Deoleo, cuyo comportamiento hemos comentado al principio de este apartado, ha vuelto a niveles de
volimenes de cotizacién mas normalizados tras un excepcional 2015, lo que responde a la nueva estructura accionarial, donde
el capital flotante se ha reducido considerablemente pasando a representar aproximadamente el 25% del capital total.

Cuentas

Descarga de documento
anuales



http://deoleo.com/?wpfb_dl=606

Informe de

) ) Descarga de documento
Gobierno corporativo



(http://deoleo.com/?wpfb_dl=644)

1.1. Compromiso con el medio ambiente

Deoleo tiene una amplia trayectoria en la gestion medioambiental. La compafiiia ha desarrollado una estrategia de sosteni-
bilidad cuyo objetivo se ha centrado en alinear el compromiso de la organizacién con los principios del desarrollo sostenible,
minimizando los impactos que ocasionan las actividades que desarrolla el grupo.

La innovacion es para Deoleo la herramienta transversal que le permite poner a disposicién del consumidor productos saluda-
bles de calidad con una menor huella ambiental a lo largo de su ciclo de vida, contribuyendo asi de forma positiva al entorno.

Generacion de Valor

Nutricion y Salud Mejora del Entorno en la Sociedad

” N

Innovacidn Ponemos en el mercado

Creemos firmemente en & (/ productos que

los Beneficios que sobre contribuyen a generar
la salud aporta una valor a los diferentes
buena Alimentaciéon grupos de interés

de la sociedad

(+ infomacion)

Trabajamos para reducir
la huella ambiental de
nuestras actividades y

productos

Dieta Mediterranea
Aceite y Salud

Habitos Saludables Productos Sostenibles

Cambio climatico Productos funcionales

Minimizacion de residuos

Deoleo, a través de su politica medioambiental, tiene el compromiso de trabajar para garantizar la sostenibilidad del negocio,
respetando y cuidando el entorno donde desarrolla sus actividades. Para ello, presta atencion al disefio y desarrollo de sus
actividades, incorporando a estas etapas criterios medioambientales de prevencién de la contaminacion.

Las principales lineas de accion de la politica medioambiental de Deoleo son:

¢ INTEGRAR la variable ambiental en los procesos y productos de la organizacién.

e APROVECHAR al maximo los subproductos y residuos, aplicando iniciativas para la generacion de valor que, a la larga, su-
pongan una menor producciéon de residuos destinados a eliminacion.

e ESTABLECER sistemas que permitan el control de los impactos ambientales que se producen en instalaciones, procesos y
productos del grupo.

e REDUCIR los consumos energéticos y de recursos naturales.

e ALINEAR a proveedores y contratistas con la politica medioambiental de la compafiia.
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¢ PROMOVER un mayor grado de concienciacion y sensibilizacién ambiental entre empleados y grupos de interés.

e DESARROLLAR procesos productivos y productos con bajas emisiones de CO2.

Deoleo hace extensible esta politica a sus subcontratistas para que, de forma conjunta, manifiesten su contribucion a la conser-
vacion de los recursos naturales y la proteccidon del medio ambiente.

1.2. Mejora continua

Deoleo incluye el compromiso de mejora continua como un proceso que se lleva a cabo de forma sistematica y proactiva.

Asi, la compaiiia cuenta con un sistema de gestion ambiental certificado segun la norma UNE-EN-ISO 14001 para sus plantas
productivas de Alcolea (Cérdoba- Espafia) e Inveruno (Italia), y actualmente se encuentra trabajando para implantar y certificar
bajo la ISO 14001 la planta productiva de Tavarnelle en Italia.

A través de los indicadores ambientales y de su seguimiento mediante herramienta informatica, se cuantifica la mejora del
comportamiento ambiental de Deoleo, que se materializa en la disminucién de consumos y recursos naturales, reduccion de la
generacién de residuos, emisiones o vertidos. Con ello la organizacion mejora la calidad y cantidad de la informacién medioam-
biental existente. Los diferentes niveles y tipos de informacidn de los que se dispone garantizan el benchmarking interno y la
mejora continua.

Deoleo disefia sus actividades bajo la premisa de la prevencidn de la contaminacidn, optimizando el consumo de los recursos,
disminuyendo y valorando los residuos y estableciendo mecanismos para minimizar los riesgos ambientales.

Del mismo modo, se ha implantado una herramienta para mejorar la gestién de incidencias ambientales. Con ello se ha con-
seguido un mayor registro y mejor tratamiento de las incidencias ambientales para evitar que se repitan.

Durante el afio 2015 se impartié formacion ambiental al personal de las fabricas de Alcolea y Tavarnelle con el propdsito de
aumentar la sensibilizacion y concienciacion de los trabajadores y que ello repercuta en menores impactos ambientales.

A continuacién se exponen diferentes actuaciones llevadas a cabo en 2015 en las fabricas que Deoleo tiene en Espaiia e Italia
para reducir el impacto ambiental sobre el entorno:

e Aumentar la segregacion diferenciada de residuos, disminuyendo la cantidad de residuos no reciclables.
e Reducir el peso de algunos envases distribuidos en el mercado.

e Mejorar la calidad del vertido final de aguas residuales y reducir la cantidad.

e Sustituir progresivamente los equipos refrigerantes que utilizan HCFC’S.

e Disminuir el consumo de agua en la planta de envasado,mediante mejora en la limpieza de lineas.

e Bajar el consumo de energia eléctrica en el fin de semana.

e Reducir la cobertura con amianto.

¢ Incrementar la formacién ambiental.
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1.3. Comportamiento ambiental

Los indicadores de comportamiento ambiental que a continuacidn se recogen corresponden a las actividades productivas de-
sarrolladas en el conjunto de fabricas de Deoleo en Espafia e Italia: Alcolea (Espafia), Antequera (Espaia), Inveruno (Italia) y
Tavarnelle (Italia).

Consumo energético MWh 2012 2013 2014 2015
Gas natural 79.280 53.193 45.205 45.100
Electricidad 30.766 22.561 22.926 19.783

Consumo de agua (m?3) 2012 2013 2014 2015

421.395 406.665 448.410 426.898
Produccion de residuos (t) 2012 2013 2014 2015
Residuos no peligrosos 8.191 6.972 8.091 11.280
Residuos peligrosos 47,27 27,57 29,76 28,93
Emisiones de CO2 (t) 2012 2013 2014 2015
Directas (tCO2) 63.534 10.727 8.851 8.307

Vertido de aguas residuales depuradas (m?3) 2012 2013 2014 2015
259.168 266.220 307.959 299.467

Deoleo tiene habilitada una linea de contacto directa para todos los temas relacionados con medio ambiente y sostenibilidad:
medioambiente@deoleo.eu.
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El consumidor es parte fundamental para el desarrollo econdmico de la organizacion, por eso Deoleo pone especial énfasis en

cuidar y fomentar la relacidn con sus clientes para identificar y satisfacer sus necesidades a través de la innovaciéon. Considerar
al consumidor como alguien Unico y potenciar la cercania de las marcas con el cliente es el pilar de la estrategia de Deoleo.

En un mercado como el actual, cada vez mas competitivo y en constante evolucion, la necesidad de conocer al consumidor es
cada vez mayor, al igual que lo son sus exigencias y demandas, de ahi que Deoleo se afane para mejorar cada dia la calidad y
seguridad de sus productos a lo largo de todo su ciclo de vida.

2.1. Calidad y seguridad alimentaria

El compromiso de Deoleo con la salud de los consumidores se refleja en la mejora constante de la calidad y seguridad de sus
productos.

Para ello, Deoleo ha desarrollado e implantado un sistema de gestion de calidad y seguridad alimentaria basado en los siguien-
tes principios:

e Suministrar productos y servicios que satisfagan las necesidades y expectativas de los clientes y consumidores y que cumplan
con los requisitos legales, normativos y contractuales en vigor.

e Entregar los productos en tiempo y con precios competitivos y velar para que se mantenga la reputacién de calidad del pro-
ducto y servicio, siempre con el objetivo puesto en el cliente.

e Considerar la calidad y la seguridad alimentaria como un factor clave para la competitividad, implicando en ello a todos los
empleados.

e Potenciar la formacién y motivacion del personal asi como la planificacidn, la prevencién y las acciones de mejora.

e Establecer y mantener un sistema de gestién que integre los principios del analisis y control de puntos criticos, de normasy
recomendaciones internacionales reconocidas.

e Establecer y mantener en todas sus fabricas certificaciones de las mas exigentes normas internacionales sobre seguridad
alimentaria (BRC, IFS, ....)

2.2. Implantacion y mantenimiento de sistemas de gestion y seguridad
alimentaria

Para garantizar la seguridad e inocuidad de sus productos, Deoleo ha implantado un sistema de gestion certificado bajo normas
de seguridad alimentaria internacionalmente reconocidas, basado en los principios del Codex Alimentarius y orientado a la
mejora continua.

Todos los centros estan certificados bajo el esquema internacional ISO 9001:2008, aunque el sistema de gestion implantado y
las auditorias internas se realizan conforme a los requisitos exigidos por las normas especificas de seguridad alimentaria BRC
(British Retail Consortium) e IFS (International Food Standard).



2.3. Innovacion centrada en la salud

La estrategia de innovacidn en Deoleo tiene como objetivo fundamental potenciar la alimentacidn saludable, la dieta medite-
rranea y el desarrollo sostenible.

La nutricion y la alimentacion son esenciales en la vida del ser humano. Cada dia, varias veces, seleccionamos y consumimos
alimentos que, a la larga, pueden estar condicionando nuestra salud.

Por eso, fruto de la responsabilidad que supone comercializar alimentos de gran consumo, Deoleo trabaja para obtener pro-
ductos sanos y de calidad, que refuercen la salud y el bienestar de los consumidores. Al mismo tiempo, Deoleo colabora en la
difusién de habitos saludables de alimentacidn y de los valores de la dieta mediterranea.

Asi, la innovacion centrada en la salud permite desarrollar productos de mayor valor afiadido orientados a potenciar los habitos
saludables y a generar valor para clientes y consumidores.

Asi, la estrategia de innovacion se sustenta sobre tres pilares:

¢ |Investigacidn sobre nuevos usos de los aceites.
¢ Investigacidn para respetar las bondades de los aceites en su proceso productivo.

e Valorizacién de los avances obtenidos.

2.4. Atencion al consumidor

El servicio de atencidén al consumidor, ubicado en la sede central de Deoleo, mantiene una comunicacion directa y constante
con el cliente, y busca aportar valor afiadido a las marcas y productos de la compafiia. Asimismo, con el propésito de fomentar
la mejora continua, se recogen y valoran los comentarios y sugerencias de los consumidores.

La comunicacion con el cliente también se aplica a través del etiquetado de los productos, que proporciona al consumidor la
informacidn relativa a sus cualidades nutricionales asi como la direccidn fisica de la empresa, numero de teléfono y, en su caso,
la pagina web de la marca.

En la actividad publicitaria Deoleo mantiene sus procedimientos de control para asegurar su compromiso con el ejercicio de
una publicidad responsable. El cumplimiento de los principios éticos establecidos se asegura mediante el control que ejercen
diferentes direcciones de la organizaciéon, desde marketing (con estudios locales de mercado y de consumidor) hasta el drea
juridica (con la constatacion del cumplimiento de la legislacion aplicable).

Asi, las principales vias de comunicacién con el consumidor son las siguientes:

e Contacto directo por medio de paneles de investigacidén para conocer las inquietudes y opiniones de los consumidores.
e Teléfono de atencion directa para responder a consultas y reclamaciones (902 202 107)

e Paginas web: del grupo Deoleo (www.deoleo.com); y de las marcas (www.carbonell.es, www.bertolli.com, www.carapelli.
com, www.oliosasso.com y www.koipesol.com). A través de estas paginas se ofrece informacion sobre productos, nuevos



lanzamientos y promociones; se constituyen, ademds, como un espacio para que el usuario haga llegar sus consultas, comen-

tarios y sugerencias, a los que siempre da respuesta un experto de la organizacion.

e Redes sociales: las marcas de Deoleo estan ya presentes en estos nuevos canales de comunicacién, que permiten la inte-
ractividad y relacién directa con el consumidor: péginas oficiales de Carbonell, Bertolli, Carapelli, Koipe, Sasso y Hojiblanca
en Facebook; cuentas en Twitter de @Carbonell1866, @Hojiblanca; blog de Carbonell, cuentas de Hojiblanca en Pinterest y
Youtube.

e Correo electrdnico: atencion.cliente@deoleo.com
¢ Direccion de correo postal: C/ Marie Curie, 7 Edif. Beta. Parque Empresarial Rivas Futura. 28521 Rivas-Vaciamadrid (Madrid)
La atencion a las consultas de clientes se lleva a cabo mediante el siguiente procedimiento: por cada consulta recibida se abre

un expediente que es trasladado internamente a la direccidn de calidad. En caso de que se hubiese producido alguna inciden-
cia, este departamento activa los mecanismos necesarios para ofrecer una solucién rapida y eficaz.

Periédicamente los departamentos de calidad y de marketing hacen un seguimiento estadistico de todas las consultas, inci-
dencias y propuestas de mejora transmitidas por los consumidores con el fin de conocer su nivel de satisfaccién con nuestras
marcas y productos.
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