CONSOLIDADO DEL GRUPO
AGROFRUSE — MEDITERRANEAN AGRICULTURAL GROUP, S.A.

INFORME DE GESTION

31 DE MAYO DE 2.012

EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

Cerramos este ejercicio a mayo de 2012 con la satisfaccion de haber recuperado la
cosecha que ha alcanzado las 579 toneladas, lo que supone un incremento del 29,4%
sobre la produccién obtenida en la campafia anterior.

La cosecha de nueces, ha sido de 450,4 toneladas de muy buena calidad, superando
en un 32,2% la produccion del ejercicio anterior. ' :

En las plantaciones de pistachos se ha conseguido un nuevo récord historico ‘en
produccion al alcanzar las 128,7 toneladas, superando en un 20,4% las obtenidas en
la cosecha precedente.

Todo ello es el resultado de la acreditada experiencia y calidad profesional def equipo
~ técnico responsable de la gestion de las fincas, que han conseguido recuperar gran
parte del estrés sufrido por los arboles debido a las extremas condiciones climaticas
soportadas durante la campafa anterior, lo que ha permitido obtener una de las tres
mejores cosechas de fos Ultimos cinco anos.

" La creciente evolucién de la demanda mundial de nuez, favorecida por los efectos
beneficiosos para la salud que demuestran los estudios médicos que frecuentemente
son objeto de articulos de prensa en diarios y revistas especializadas, han reducido la
disponibilidad de producto y, a su vez, un consecuente incremento de precios a nivel
mundial, lo cual, unido al incremento de produccion obtenida, ha permitido alcanzar un
incremento en el resultado de explotacién recurrente del 304,77% sobre el del ejercicio
anterior, y de un 136,12% sobre el resultado neto consolidado del gjercicio anterior al
situarse en 436,04 miles de euros, lo gue equivale a un beneficio neto por accién de
0,52¢€.

El valor patrimonial del Grupo es de 8.884 miles de euros de los que 8.410 son
atribuibles a los accionistas de la sociedad matriz Agrofruse- Mediterranean
Agricultural Group, S.A., lo que corresponde a 10,51 euros por accién, 3,49 veces su
valor nominal de 3,01 € por accion.

Cumpliendo el deseo de los accionistas manifestado en el acuerdo de la Junta General
del ejercicio anterior, durante el presente ejercicio no se ha procedido al reparto de
“dividendo alguno, con el objetivo de capitalizar la sociedad, de forma que el resultado -
y la tesoreria obtenida se inviertan integramente en el desarrollo de los negocios de la
sociedad para consolidar y potenciar los resultados a futuro del grupo consolidado. En
esta linea estratégica, recordamos el plan de inversiones ya aprobado con anterioridad
por el que en los proximos affos Agrofruse - Mediterranean Agricuttural Group, S.A.
invertira 2.135 miles de euros que seran destinados a la puesta en produccion de 97,5
hectareas de nuevas plantaciones de nogales sobre fincas que ya son propiedad dei
Grupo, las cuales aportaran 400 toneladas de nueces cuando entren en plena
produccion. La inversion sera financiada en su totalidad mediante la tesoreria




generada por las actividades del Grupo, por lo que no serd necesario recurrir al
endeudamiento bancario.

Los socios inversores mantienen su confianza en Agrofruse - Mediterranean
Agriculturat Group, S.A. como un valor seguro, con rendimientos moderados, pero no
expuesta a las oscilaciones que sufren buena parte de las empresas cotizadas que
operan en mercados con mayor sensibilidad a los ciclos econdémicos. El valor de
cotizacion de las acciones a 31 de mayo de 2012 se ha mantenido en los 11 euros la
accién, a pesar de la incertidumbre de los mercados de capitales. :

La nueva cosecha esperada para la campafia 2011 - 2012 se presenta-en buenas
condiciones por o que si las condiciones climaticas no aportan ninguna situacion
inesperada, proyectamos un nuevo incremento consolidado de la produccion de nuez
y pistachos de excelente calidad, lo que nos.permite pronosticar el cumplimiento de los
resultados presupuestados para el ejercicio iniciado el 1 de junio de 2012.

GESTION DEL RIESGO FINANCIERO Y DEL CAPITAL

Las actividades del Grupo Agfofruse estan expuestas a diversos riesgos financieros:
riesgo de mercado, riesgo de crédito, riesgo de liquidez, riesgo tipo de interés y riesgo
de la gestion del capital.

En el marco de las politicas de gestion del riesgo, el Grupo Agrofruse cuenta con una
serie de normas, procedimientos y sistemas orientados a la identificacion, medicion y
gestién de las diferentes categorias de riesgo para garantizar que los riesgos mas
relevantes sean correctamente identificados, evaluados y gestionados y minimizar los
efectos adversos sobre su rentabilidad financiera.

a) RIESGO DE MERCADO
a.1.) Riesgo de tipo de cambio

El Grupo no opera en el ambito internacional y, por tanto, no esta expuesto a riesgo de
tipo de cambio por operaciones con divisas.

a.2.) Riesgo de precio

No hay riesgos financieros significativos de precio que afecte a los instrumentos
financieros en poder de la Sociedad, por cuanto éstos no son relevantes.

b} RIESGO DE CREDITO

El Grupo no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito, ya que se limitan
a las deudas contraidas con Entidades de crédito y Empresas del Grupo.

En cuanto a riesgos de impagos, el Grupo vende la practica totalidad de su produccion
a la Sociedad Agraria de Transformacion Llanos del Almendro, S.A.T., sociedad
vinculada al Grupo, siendo un 96,36 % al cierre del ejercicio y de un 91,46 % en €l
ejercicio 2011. No obstante, atendiendo a la opérativa de esta sociedad con el Grupo
Borges, la Sociedad considera que no existe riesgo significativo de impago, no
habiendo deuda con empresas del grupo a 31 de mayo de 2012 (285.546,27 Euros a
31 de mayo de 2011), y el riesgo de crédito al cierre del ejercicio con terceros de
8.529,54 Euros (7.647,00 Euros a 31 de mayo de 2011).



¢} RIESGO DE LIQUIDEZ

El Grupo.cuenta con suficiente liquidez para el ejércicio de su actividad. Para el
hipotético casc de que surgiera una necesidad puntual de mayor disponibilidad, la
sociedad espera que su principal accionista proporcione la liquidez necesaria.

Los vencimientos de todos los pasivos financieros (acreedores comerciales, deudas de .
grupo y entidades de crédito) son inferiores a 12 meses, excepto la deuda contraida a
largo plazo por la adquisicion de inmovilizado financiero, no existiendo lineas de
crédito abiertas y disponibles al cierre del ejercicio. )

d) RIESGO DE TIPO DE INTERES

El tipo de interés devengado por la deuda con Entidades de crédito esta indexado al
Euribor mas un diferencial del 1,20% siendo revisado semestralmente, y el de las
Emprésas del Grupo también esta indexado al Euribor mas un diferencial del 1%
aplicandose en cualquier caso un interés minimo del 3,75%. Los tipos medios
devengados durante el ejercicioc han sido del 2,75% y 4,48 % respectivamente.
Teniendo en cuenta el importe que representa los gastos e ingresos financieros en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas, (962,51 Euros y 85.532,12 Euros,
respectivamente en el gjercicio 2012), el potencial impacto de posibles oscilaciones del

tipo de interés sobre la cuenta de perdldas y ganancias consolidadas seria poco
significativo.

No se utilizan instrumentos financieros para cubrir los riesgos por cuanto no se prevée
que las variaciones puedan tener un impacto significativo en fa cuenta de resuitados
del Grupo.

e) GESTION DEL CAPITAL

El capital social de Agrofruse — Mediterranean Agricultural Group, S.A. estd

representado por acciones al portador, sin que la sociedad dlsponga de otro tlpo de
acciones. :

Dado que la Sociedad Dominante no ha emitido ningun otro titulo o instrumento
financiero susceptible de ser gestionado como capital, ni incluye en su patrimonio neto
otras partidas (tales como ajustes por cambios de valor o similares) susceptibles de
ser excluidas en la gestién del capital, la descripcion de los conceptos que el grupo
considera capital a efectos de su gestidn coincide con su patrimonio neto.

En relacidn a los objetivos y politicas de gestién de capital, ef objetivo del Grupo es
salvaguardar la capacidad del mismo para continuar como empresa en funcionamiento
para procurar un rendimiento para los accionistas.

Los mencionados objetivos y estrategias del Grupo en cuanto a gestion del riesgo de
capital no han variado respecto al gjercicio anterior.

INFORMACION RELATIVA AL PERSONAL

El nimero medio de personas empleadas en el-grupo de sociedades ha sido de 10.

INFORMACION SOBRE MEDIOAMBIENTE

Las operaciones globales del Grupo se rigen por leyes relativas a la  proteccion del
medioambiente ("leyes medioambientales”) y la seguridad y salud del trabajador



("leyes sobre seguridad laboral"). El Grupo considera que cumple
sustancialmente tales leyes y que mantiene procedimientos dlsenados para
fomentar y garantizar su cumplimiento.

El Grupo ha adoptado las medidas oportunas en relacion con ia proteccion y mejora
del medio ambiente y la minimizacién, en su caso, del impacto medioambiental,
cumpliendo con la normativa vigente ai respecto. Durante el ejercicio el Grupo ho ha
realizado inversiones de caracter medioambiental y asimismo, no se ha considerado
necesario registrar ninguna dotacién para riesgos y gastos de caracter medioambiental
al no existir contingencias relacionadas con fa proteccion y migjora del medioambiente.

ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

La sociedad dominante, Agrofruse - Mediterranean Agricultural Group, S.A., no cuenta
con acciones proplas ni ha realizado operaciones con acciones propias durante el
ejercicio.

INVESTIGACION Y DESARROLLO

La Sociedad no ha llevado a cabo ninguna actividad de investigacion y desarrollo

USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El Grupo no utiliza ningan instrumento financiero para cubrir los riesgos de precio,
liquidez, crédito...., ya que dichos riesgos podemos decir que se limitan al precio de
tan solo dos de sus productos (pistachos y almendras), afectos a los precios del
mercado internacional, no siendo ademas los mismos representativos en el total de la
cifra de negocios del Grupo.

ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO -
Desde el cierre del ejercicio hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales no
ha acaecido ninguin acontecimiento significativo que afecte a estas cuentas.

INFORMACION ADICIONAL DE CONFORMIDAD CON EL ART. 116 BIS DE LA LEY
DEL MERCADO DE VALCORES -

El capital social es de DOS M!LLONES CUATROCIENTOS OCHO MIL {2.408.0000)
EUROS, divididos en 800.000 acciones de 3,01 Euros de valor nominal cada una de
ellas, que constituyen una sola clase y serie, y estan integramente suscritas y
totalmente desembolsadas.

Cada accion da derecho en la propiedad del activo social y en la distribucion de
beneficios a la parte proporcional que en unos y en otros corresponda entre el nimero
de acciones que formen el capital social.

Los accionistas tendran derecho preferente de suscripcién de las nuevas acciones que
se emitan y podran asistir con voz y voto a las Juntas Generales.

La posesion de una accion significa la sumision a los Estatutos Sociales, a los
acuerdos de las Juntas Generales y a las decisiones de los drganos de administracion
_ social, siempre que éstas hayan sido adoptadas dentro de sus atribuciones y con
arreglo a lo dispuesto en la Ley.



Las acciones de AGROFRUSE — MEDITERRANEAN AGRICULTURAL GROUP, S.A.
estan cotizando en el Segundo Mercado en la Bolsa de Madrid. :

No existen restricciones legales ni estatutarias a la transmisibilidad de las acciones. -

Las participaciones significativas en la Sociedad a 31 de mayo de 2.012 son las
siguientes: ' :

*Participacién indirecta a través de Frusesa-Frutos Secos Espafioles, S.L.

* **Participacion indirecta a través de Credit Agricole Capital Investissement & Finance.
*+ Segun comunicacién recibida de la entidad gestora de INVERSIONES FOCALIZADAS
SICAV, S.A el 6 de noviembre de 2007, dicha sociedad tenia una participacion significativa
representativa del 6,842% de los derechos de voto de AGROFRUSE-MEDITERRANEAN
AGRICULTURAL GROUP, S.A, y con fecha 22 de octubre de 2007 pas6 a ser 4,967%,"
comunicacién que esta sociedad desconoce si se ha comunicado oportunamente a la CNMV taly
como resulta preceptivo de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007, dado que
dicha informacién no aparece recogida en la pagina web de la CNMV.

a) No éxisten restricciones legales ni estatutarias al ejercicio del derecho de voto.

" b) Los administradores no tienen conocimienéo de que exista ningun pacto

parasocial entre los accionistas. ‘
C) El nombramiento y sustitucion de los miembros del Consejo de Administracion
se regula en el articulo 22 y 24 de los Estatutos Sociales y los articulos 6 y 7 dél
Regtamento del Consejo de Administracion:

Articulo 22- La Sociedad sera regida por un Consejo de Administracion integrado por
un minimo de tres consejeros y un maximo de quince, que seran nombrados por la
Junta General. Cualquier cargo del Consejo podra recaer en persona no accionista.

La separacion de los componentes del Consgjo de Administracion, podra ser acordada
en cualquier momento por ld Junta General de Accionistas, de acuerdo con fa Ley de
Sociedades Andnimas. ' -

Articuto 24- Los componentes del Consejo de Administracién seran nombrados por un
plazo de cinco afios y podran ser reelegidos una o mas veces por pericdos de igual
duracién. Cualquier cargo del Consejo podra recaer en persona no accionista.

No podran ser miembros del Consejo de Administracion quienes se hallen incursos en
causa legal de incapacidad o incompatibilidad, especialmente las determinadas en la
Ley 25/1983, de 26 de diciembre y otras disposiciones concordantes con estos
Estatutos. '

De cesar alguin Consejero antes de agotarse el plazo para el que fue nombrado, el
Consejo de Administracion podré designar interinamente entre los accionistas un
- Consejero que le sustituya, sometiendo tal acuerdo a la primera Junta General que se



celebre. El Consejero sustituto cesara en la misma fecha en que debiera haber cesado
el sustituido.

Articulo 8 - Composicion cualitativa.

El Consejo de Administracién, en el ejercicio de sus facultades de propuesta a la Junta
General y de cooptacion para la cobertura de vacantes, procurarg, en atencion a la
estructura accionarial de la Sociedad, la presencia en el Consejo de Administracién de
un namero razonable de personas que, ademas de cumplir los requisitos legales vy
estatutarios que el cargo exige, se signifiquen por poseer los conocimientos, prestigio
y experiencia profesionales adecuados al ejercicio de sus facultades. En caso de que
el nombramiento recaiga en una persona juridica se exigiran las mismas condiciones
respecto de su representante persona fisica.

Para ser consejero no se requiere la condicion de accionista.
Articulo7- Composicion cuantitativa.

1. El Consejo de Administracion estara formado por el namero de Consejeros que
determine la Junta General dentro de los limites fijados por los Estatutos
Soclates de.la Sociedad.

2. El Consejo de Administracion propondré a ta Junta General de Accionistas el
numero que, de acuerdo con las cambiantes circunstancias de la Sociedad,
resulte mas adecuado para asegurar la debida representatividad y el eficaz
funcionamiento del érgano.

Para fratar cualquier modificacién de los Estatutos Sociales, sera necesaria la
concurrencia a la Junta General de accionistas presentes o representados gue posean
al menos el 50 % del capital suscrito con derecho a voto y del 25 % de dicho capital en
segunda convocatoria. Cuando concurran accionistas que representen menos del 50
%, los acuerdos anteriores solo podran adoptarse validamente con el voto favorable de
los dos tercios del capital presente o representado en la Junta. -

d) De acuerdo con los Estatutos Sociales, corresponde al Consejo de
Administracién la plena gestion -de los negocios sociales y la representacion de la
Compaiia en Juicio y fuera de él, pudiendo al efecto concertar y formalizar toda clase
de actos y contratos de riguroso dominio, incluso los de gravamen y disposicidn sobre’
bienes inmuebles, concertar créditos y préstamos y transigir cualquier cuestion, con la
sola saivedad de los actos reservados por la Ley o por los Estatutos Sociales a la
Junta General de accichistas. : :

A 31 de mayo de 2012, no se ha conferido poderes a los actuales miembros del
Consejo de Administracién de AGROFRUSE - MEDITERRANEAN AGRICULTURAL
GROUP, S.A., en particular, relativos a la facultad de emitir 0 recomprar acciones de la
Sociedad.

h) La sociedad no ha celebrado acuerdos significativos que entren en vigor, sean
modificados o-concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una
oferta publica de adquisicion.

i) No existen acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracion -y
direccion o empleados que dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean
despedidos de forma improcedente o si la relacion laboral llega a su fin con motivo de
una oferta publica de adquisicion.



