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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
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A los Sres. Accionistas Begistro de Auditorias

de la Sociedad PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. Emiscres

IO
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I.- He auditado las cuentas anuales de la Sociedad PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. que
comprenden el balance de situacion al 31 de Diciembre de 2000, la cuenta de pérdidas y ganancias y la
memoria, correspondiente al ejercicioc anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Mi responsabilidad es expresar una opinién sobre
las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas sclectivas,
de la evidencia justificativa de [as cuentas anuales y la evaluacidn de su presentacion, de los principios
contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2.- De acuerdo con la Legislacién Mercantil vigente los administradores me presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro
de financiacion de PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A., ademas de las cifras del gjercicio
de 2000, las correspondientes al ejercicio anterior. Mi opinion se refiere exclusivamente a las cuentas
anuales del gjercicio 2000. Con fecha 22 de marzo de 2000, emiti informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales del ejercicio 1999, en el que expresaba una opinién favorable.

3.- En mi opinién, las cuentas anuales del ejercicio de 2000 adjuntas, expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad PAPELES Y
CARTONES DE EUROPA, S.A., de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y
aplicados durante el gjercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacidn necesaria y
suficiente para su interpretaciéon y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas
contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

4.- El informe de gestion adjunto del ejercicio 2000 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucidn de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. He verificado que la informacidn contable
que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2000. Mi
trabajo como auditor se limita a la verificacién del informe de gestion con el alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revisién de informacidn distinta de la obtenida a partir de los registros
contables de la Sociedad.

Madrid, 15 de marzo de 2001 JOSE MANUEL HERRERA
MADARIAGHA
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Pepeles y Cartones de Eurcpa, S.A.
Memoria 2000

1.- ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

La Sociedad Papeles y Cartones de Europa, S.A. (Europa&(C), es una empresa
constituida el 31 de Diciembre de 1995, mediante escritura publica ante el Notario de
Madrid, D. Luis Sanz Rodero, con nimero de protocolo 5.346 Y procede de la fusion de
dos Sociedades, por absorcién de Papelera de Castilla, S.A. y por la escision parcial de
Papeles y Cartones de Catalufia, S.A. (Pyccsa). Tiene por objeto Ia transformacion de
primeras materias y productos quimicos ¥, la fabricacion de celulosas, fibras y sus
derivados de cualquier clase, la fabricacién de papel de todas clases, de carton, de
cartén ondulado y de cualquier otro manufacturado o transformado de papel cartén o
celulosa.

El domicilio social de la Entidad, se encuentra localizado en Duefias (Palencia),
Carretera de Burgos a Portugal, Km. 96.

La Compafiia tiene centros de trabajo fabriles en Dueiias (Palencia) y Alcolea del Cinca
(Huesca), asi como Centro Administrativo-Financiero-Comercial en Madrid y otro
solamente comercial en Barcelona.

32.- BASES DE PRESENTACION

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2000 se han preparado a partir de los
registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado las disposiciones legales
vigentes en materia contable, de forma que muestren la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera y de los resultados de la misma, conforme a lo establecido en el
articulo 34 del Codigo de Comercio, han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, estima que las cuentas anuales adjuntas
del ejercicio 2000 seran aprobadas por la Junta General de Accionistas sin variaciones
significativas. Como requiere la normativa contable, el balance de situacion, la cuenta
de pérdidas y ganancias y el cuadro de financiaciéon de 2000 recogen, 2 efectos
comparativos, las cifras correspondientes al gjercicio anterior, que formaban parte de las
cuentas anuales de 1999.

Papeles y Cartones de Europa, S.A. como sociedad dominante de Grupo, emite cuentas
anuales consolidadas.

3.- DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de Administracién propondra a la Junta General de Accionistas para su
aprobacién que el beneficio del gjercicio 2000, por un importe de 1.018.652 miles de
pesetas, sea destinado segln se detalla:




Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Memoria 2000

Base de Reparto Distribucion

Pérdidas y Ganancias 1.018.652

Reserva Legal 101.865
Reservas Voluntarias 726.041
Reparto de dividendos 150.000
Participacion en ganancias al Consejo 40.746

4.018.652 1.018.652

4- NORMAS DE VALORACION

Las cuentas anuales del ejercicio 2000, han sido formuladas de acuerdo con los
principios contables, normas de valoracién y clasificacion contenidos adoptados de
acuerdo al Plan General de Contabilidad, siendo los siguientes:

a) Gastos de establecimiento

Los gastos de constitucion, de primer establecimiento y de ampliacién de capital, en el
ejercicio 1998 se incorporaron los gastos ocasionados por la salida a Bolsa del 45,25%
de los titulos de la Sociedad, se registran al precio de adquisicion y se amortizan
linealmente en un periodo de cinco afios.

b) Inmovilizaciones inmateriales

El inmovilizado inmaterial se valora a su coste de adquisicioén y se presenta neto de sus
correspondientes amortizaciones acumuladas, conforme a los siguientes criterios:

Los gastos de investigacion y desarrollo cuyos resultados son satisfactorios se activan,
amortizandose en un periodo de cinco afios. En caso de que varien las circunstancias
favorables del proyecto u objetivo que permitieron capitalizarlos, la parte pendiente de
amortizar se lleva con cargo a resultados en el ejercicio que cambian dichas
condiciones.

Los derechos de uso y opcién de compra derivados de la utilizacién de inmovilizados
materiales contratados en régimen de arrendamiento financiero, se registran por el valor
de contado del bien en el momento de la adquisicién. La amortizacion de estos derechos
se realiza linealmente durante la vida 0til del bien arrendado. En el pasivo se refleja la
deuda total por las cuotas de arrendamiento mas el importe de la opcion de compra. La
diferencia inicial enire la deuda total y el valor de contado del bien, equivalente al gasto
financiero de la operacién, se contabiliza como gasto 2 distribuir en varios ejercicios y
se imputa a resultados durante la duracién del contrato con un criterio financiero. En el
momento en que se ejercita Ia opcion de compra, el coste y la amortizacion acumulada
de estos bienes se traspasa a los conceptos correspondientes del inmovilizado material.




Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Memoria 2000

Las aplicaciones informéticas estin compuestas por los conceptos de los importes
satisfechos por el acceso a la propiedad, el derecho de uso de programas informaticos y
los realizados por la propia empresa, se prevé que su utilizacion serd en varios
ejercicios. Los costes de mantenimiento y gastos informéticos de utilizacién anual, se
imputan directamente como gastos en el momento en que se incurre en ellos.

¢} Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material se valora al precio de aportacién en la fusién y/o al coste de
adquisicién, el cual incluye los gastos adicionales que se producen hasta la puesta en
condiciones de funcionamiento del bien. En el ejercicio 1996, se actualizaron los
valores de los bienes y sus correspondientes amortizaciones, de acuerdo a RD 7/96 de 7
de junio, por un saldo neto de 876.739 miles de pesetas. Las mejoras en bienes
existentes que alargan la vida util de dichos activos, o incrementan la productividad, son
capitalizadas. Los costes financieros y gastos de indole similar producidos en el periodo
de instalacién y puesta en marcha son incorporados al valor del bien. Los costes por
trabajos efectuados por la propia Empresa para su inmovilizado se valoran a la cifra que
suponen los costes de consumos de materiales de almacén y los costes de personal que
intervienen en la realizacién de los trabajos por obras de inmovilizado. El importe por
este capitulo en el ejercicio 2000, ascendi6 a 103.434 miles de pesetas. En el caso de
bajas o retiros de elementos del inmovilizado material, su valor contable y su
correspondiente amortizacién acurmulada se eliminan de los registros contables. El
beneficio o pérdida resultante de la operacion se lleva a resultados extraordinarios del
ejercicio en el que se realiza. Los costes de mantenimiento y reparacién se llevan a
resultados en el momento en el que se producen.

Las amortizaciones de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los
valores contables siguiendo el método lineal, en funcidén de la vida atil y conformes a
los centros de produccién, siendo los siguientes:

Centro Alcolea Alcolea | Centro
Deascripcion y % Anual Madrid (Papel) {Cartén) | Duefias
Construcciones - 2 3 3
Instalaciones Técnicas Especializadas - 6 6 6
Maquinaria - 4,5 9 4,5
Utillaje - 12,5 12,5 12,56
Otras Instalaciones - 4 8 4
Mobiliario 5 5 5 5
Equipos Procesos de Informacion 25 25 25 25
Elementos de Transporte 14 14 14 14
Elementos de Transporte Internos - 6 6 6
Otro Inmovilizado Material - 4 4 4
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En el ejercicio 1997, los coeficientes de amortizacién fueron ajustados a los centros de
trabajo y a la vida util conforme a los procesos productivos. La amortizacion de los
clementos que se incorporan al inmovilizado material en cada ejercicio comienza a
aplicarse a partir del primer dia del ejercicio siguiente.

d) Inmovilizaciones Financieras

Corresponde a la participacién de la Sociedad en otras Compaitias, valorndose a su
coste de aportacién o adquisicién. Sobre el valor tedrico contable del balance cerrado en
el tltimo ejercicio aprobado, se provisiona la cantidad resultante sobre el valor contable
por la participacién y el tedrico. Si este es excesivamente menor a aquel en el cierre del
ejercicio en vigor su valor se provisiona, por la diferencia resultante. Si el valor de
adquisicion es mayor que el tedrico contable y existen expectativas razonables de
consecucién de beneficios futuros, que aseguran la recuperacion de la inversion, no se
efectila provisién alguna. En este ejercicio de 2000, las provisiones por estos conceptos
ascienden a la cantidad de 402.174 miles de pesetas.

Incluye también esta partida, otros conceptos como “Créditos a favor de Compafiias del
Grupo” y “Fianzas y depdsitos constituidos™ que se corresponden a determinados
créditos susceptibles de capitalizar o recuperar a largo plazo y fianzas aportadas, cuya
recuperabilidad serd a plazo superior a doce meses.

e) Acciones Propias

Las acciones propias en poder de la Sociedad son valoradas por su precio de adquisicion
a la suscripcién o compra. Si el valor de mercado fuera menor al cierre de cuentas, se
efectiia la correspondiente provision por la diferencia.

Al cierre del ejercicio 2000, el saldo por este concepto es de 16.233 miles de pesetas.
No se ha efectuado provision por depreciacion, ya que las acciones propias en cartera
estan valoradas de acuerdo al criterio anterior y su importe es menor al de cotizacion a
dicha fecha y al precio medio de ltimo trimestre del ejercicio.

f) Gastos a distribuir en varios ejercicios

Incluyen gastos de formalizacién de préstamos recibidos y gastos por intereses diferidos
por deudas contraidas, que se imputan a resultados durante el plazo de vencimiento de
las correspondientes deudas, de acuerdo con un método financiero.

g) Existencias

La Compafifa valora sus existencias de materias primas y auxiliares a coste medio de
adquisicién que es inferior a su valor de mercado o reposicién, y que es el valor que se
aplica a los consumos.
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Los productos terminados y los trabajos en curso se valoran al precio de coste real o de
mercado, si éste fuera menor. En caso necesario, se realizan dotaciones a la provision
por depreciacion de existencias cuando existen dudas de su recuperabilidad.

h) Transacciones y saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su contravalor
en pesetas, utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en que se realizan. Los
beneficios o pérdidas por las diferencias de cambio surgidas en la cancelacién de los
saldos provenientes de transacciones en moneda extranjera, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias en el momento en que se producen, no obstante las diferencias
de cambio netas resultante de la conversion en el ejercicio 2000, imputados a resultados
no han sido significativas.

Los saldos a cobrar y a pagar en moneda extranjera al cierre del ejercicio se valoran en
pesetas a tipo de cambio que se aproximan a los vigentes al 31 de diciembre,
reconociéndose como gastos las pérdidas netas de cambio no realizadas, determinadas
para grupos de divisas de similar vencimiento y comportamiento de mercado, y
difiriéndose hasta su vencimiento los beneficios netos no realizados, determinados de
igual modo. Todas las monedas en las que opera la Sociedad gozan de tipo de cambio
oficial.

i} Subvenciones

Las subvenciones de capital se contabilizan en base a su devengo y se llevan a la cuenta
de “Ingresos a distribuir en varios ejercicios”, proceden de concesiones para la
financiacion de proyectos de inversion en inmovilizado y se imputan a resultados a
través de la cuenta de pérdidas y ganancias, de forma lineal en un periodo de diez afios,
lo cual tiene una correlacion razonable con los bienes subvencionados.

Al 31 de Diciembre de 2000, el saldo de esta cuenta presentaba una cifra de 402.872
miles de pesetas, las concesiones en el gjercicio han ascendido a la cantidad de 13.524
miles de pesetas, y las imputaciones a la cuenta de resultados ascendieron a 74.079
miles de pesetas.

j} Clasificacion de las deudas a corto y largo plazo

En el balance de situacién adjunto, se clasifican a corto plazo los créditos y deudas con
vencimiento igual o inferior a doce meses, y a largo plazo en el caso contrario.

k) Impuesto sobre sociedades

El impuesto de sociedades se calcula sobre el resultado contable modificado por las
diferencias permanentes y temporales entre el resultado contable y el fiscal. Las
deducciones permitidas en la cuota se consideran como una minoracién en el importe
del impuesto sobre sociedades devengado en el ejercicio, del que se reducen las
retenciones y los pagos a cuenta del impuesto.
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El impuesto diferido o anticipado surge de la imputacién de ingresos y gastos en
periodos diferentes, a efectos de la normativa fiscal vigente y de la relativa a la
presentacion de las cuentas anuales.

I} Ingresos y Gastos

Se contabilizan sin incluir, si procede, el IVA repercutido o soportado respectivamente
y de acuerdo a principios contables del devengo, con independencia del momento de
cobro o pago, y de correlacion de ingresos y gastos.

5.- GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

Un detalle de este epigrafe en miles de pesetas al 31 de diciembre de 1999 y 2000 es el
siguiente:

{Datos en miles de pesetas)
Saldo Iricial Saldo Final
Concepto a01.01.1989  Aumertos  Amordizacion  Traspasos &l 31.121999
Gastos de Constitudon 2319 0 -773 0 1.546
Gastos ampliac. Capital 68.444 3.960 -15.457 0 56.947
Gastos Primer Establecimiento 1.327 0 442 0 885
Sisterna Calidad 1SO 552 0 -138 0 414
Praoyecto Bolsa 276.908 0 -55.101 0 221.807
0
Totales 349.550 3.960 -71.911 0 281.599

{Datos en miles de pesetas)

Saldo Inicial Saldo Final
Concepto al 01.01.2000 Aumentos Amortizacion Traspasos a 31.12.2000
Gastos de Constitucion 1.546 0 -773 0 773
Gastos ampliac. Capital 56.947 20.290 -16.649 805 61.393
Gastos Primer Establecimiento 885 0 -443 0 442
Sisterma Calidad 1SO 414 0 -138 0 276
Proyecto Bolsa 221.807 0 -55.247 -805 165.755
0
Totales 281.599 20,290 -73.250 0 228.639
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6.- INMOVILIZADO INMATERIAL

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 1999 y 2000, es el siguiente ( en miles
de pesetas:

(Datos en miles de pesetas)
Saldo Inicial Saldo Final
Concepto al 01.01.1999  Aumentos Bajas Traspasos al 31.12.1999
COSTE DE INMOVILIZADO INMATERIAL

Gastos de Investigacién y Deasarrollo 100.030 69.634 7. 116 16.250 178.798
Propiedad Insdustrial 749 247 0 0 996
Aplicaciones Informéticas 48.839 0 -25685 475 23.629
Dereches s/ Bienes en Reégimen Arr. Finan. 132.540 o o] -15.489 117.051
Total Coste 282158 69.831  -32801 1.236 320.474

AMORTIZACION DE LAS INMOVILIZACIONES
Gastos de Investigacidn ¥ Deasamollo 9.423 19.247 7118 -131 21.423
Propiedad Insdustrial 77 150 0 0 227
Aplicaciones Informéticas 28,762 8.938 -25685 0 12.013
Derechos s/ Bienes en Régimen Arr. Finan. 17.423 7.470 0 -4.707 20.185
Total Amortizacién 55.685 35803  -32.801 -4.838 53.849
INMOVILIZADO INMATERIAL NETO 26473 34.078 0 6.074 266.625

(Datos en miles de pesetas)

Saldo Inicial Saldo Final
Concepio al 01.01.2000  Aumentos Bajas Traspasos al 31.12.2000
COSTE DE INMOVILIZADO INMATERIAL

Gastos de Investigacion ¥ Deasarrollo 178.798 37.862 0 0 216.6680
Propiedad insdustrigf 996 0] 0 0] 996
Apficaciones Informaticas 23629 380 0 0 23.989
Derechos s/ Bienes en Régirmen Arr. Finan. 117.051 0 -i2850 -13.038 91.163
Total Costa 320.474 38222  -12.850 -13.038 332.808

AMORTIZACION DE LAS INMOVILIZACIONES
Gastos de Investigacién y Deasarrollo 21.423 26,111 0 0 47.564
Propiedad Insdustrial 227 199 0] 0 426
Aplicaciones Informéaticas 12.013 5.807 0 0 17.920
Derechos sf Bienes en Régimen Arr. Finan. 20.188 5875 -2.389 -7.855 15.817
Total Amortizacién 53.849 38,122 -2.389 -7.855 81.727
INMOVILIZADO INMATERIAL NETO 266.625 100 -10.451 -5.183 251.081

Bienes en régimen de arrendamiento financiero

Al 31 de diciembre de 2000 se han adquirido en contrato de arrendamiento financiero
determinados elementos de Activo Fijo, que se contabilizan en |a cuenta de “Derechos
sobre bienes en régimen de arrendamiento financiero”.
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Los costes financieros de esta operacién
intereses diferidos” dentro del capitulo
situacion de estas operaciones al 31. 12.00,

se contabilizan en la cuenta de “Gastos por
gastos a distribuir en varios ejercicios. La
es la sigutente (en miles de pesetas):

Bienes en Régimen de Arrendamiento Financiero
Afo Capital Intereses
2001 14.754 700
Corto Plazo 14.754 700
2002 5.544 85
Largo Plazo 5.544 85
TOTAL 20.298 785

7.- INMOVILIZADO MATERIAL

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 1999 era, en miles de pesetas:

Analisis del Movimiento del Inmovilizado Material 1999 {Datos en miles de pesetas)
Saldo Inicial Saldo Final
Concepto al01.01.1999  Aumentos Bajas Traspases al31.12.19%9
COSTE DE INMOVILIZADO MATERIAL
Terrenos y Bienes Naturales 77.651 12.271 0 0 89.g22
Construcciones 2.464.690 20.129 0 0 2.484.819
Instalacicnes Técnicas 9.006.195  157.428 0 127641 9.291.284
Maquinaria 8.194.425 769.476 0 125.553 9.089.454
Utillaje 5474 0 -5474 0 0
Moabiliario 95.342 8.844 0 251 104 437
Equipos Procesos de informacion 36.120 23.638 0 o931 60.68S
Elementos de Transporte 139.306 32.008 -34.143 18.020 155.191
Otro Inmovilizado Material 88.205 0 0 0 89.205
Anticipos e inmovilizado en curso 385434  202.424 0 -273.632 314.226
Total Coste  20.493.842 1.226.218 -39.617 -1.236  21.679.207
AMORTIZACION DEL INMOVILIZADO MATERIAL
Construcciones 368.124 41.654 0 0 408.778
Instalaciones Técnicas 1.888.414 327290 0 210322 2.426.026
Maquinaria 3.826.347 349620 0 -211.174 3.964,793
Utillaje 5.474 0 -5474 ¢ 0
Moatiliario 52.783 5.120 0 0] 57.903
Equipos Procesos de Informacion 11.290 9.030 t] 0 20.320
Elementos de Transporte 63.666 7.934 -22.856 4.707 £3.451
Otro Inmovilizado Material 0 137 0 852 989
Total Amortizacién 6.216.098 740.785 -28.330 4.707 6.933.260
INMOVILIZADO MATERIAL NETO 14.277.744 485433 -11.287 -5.943  14.745.947
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Un detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2000 es el siguiente, en miles de
pesetas:

Analisis del Movimiento del Inmovilizado Material 2000 {Datos en miles de pesetas)

Saldo Inicial Saldo Final
Concepto 2l01.01.2000 Aumentos  Bajas  Traspasos al31.12.2000
COSTE DE INMOVILIZADO MATERIAL
Terrenos y Bienes Naturales 89.922 0 0 0 89.922
Construcciones 2.484.819 32.004 -44.508 0 2.472.315
Instalaciones Técnicas 9.291.264  190.403 -168.931 -302.801 9.009.935
Maquinaria 0.089.454 1.447.730 -521.049 208.317  10.314.452
Utillaje 0 404 0 0 404
Mobiliarlo 104.437 9.892 0 0 114.329
Equipos Procesos de Informacién 60.689 20.557 -10.000 0 71.246
Elementos de Transporte 155.191 32620 -28.535 13.038 172.314
Otro Inmovilizado Material 89.205 18412 -49.738 0 57.879
Anticipos e inmovilizado en curso 314226 -166.655 0 4.484 152.065

Total Coste  21.679.207 1.585.367 -822.761 13.038  22.454.851
AMORTIZACION DEL INMOVILIZADO MATERIAL

Construcciones 4098.778 49360 -44.508 0 414630
Instalaciones Técnicas 2.426.026 370.034 -168.93 -6.979 2.620.150
Maquinaria 3064.793 412183 -508.151 0 3.868.825
Lillaje 0 o 0 0 0
Mohiliario 57.903 6.076 0 0 63.979
Equipos Procesos de Informacion 20.320 16.194 -10.000 0 26.514
Elermentos de Transporte 53.451 16315 -17.273 7.855 59.348
Otro Inmovilizado Material 989 330 0 6.979 8.298

Total Amortizacién 6.933.260 869.492 -748.863 7.855 7.061.744
INMGVILIZADO MATERIAL NETO 14.745.947 715875 -73.898 5183  15.393.107

Conforme al Real Decreto 7/96 de 7 de junio, se actualizaron los valores del
inmovilizado Material y sus correspondientes amortizaciones por un saldo neto de
876.739 miles de pesetas. Con fecha 27 de abril de 1999 constituida la inspeccién de
Hacienda, levanto acta considerando la liquidacién practicada por la empresa referente a
la actualizacién mencionada como correcta.

En los valores del Inmovilizado material existen incorporaciones por costes financieros
correspondientes al periodo de puesta en marcha por valot de 679.017 miles de pesetas.

Todo el conjunto de las inmovilizaciones materiales y los bienes adquiridos en régimen
de arrendamiento financiero se encuentran cubiertos por una péliza de seguro suficiente
para cubrir su valor a reposicion.
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8.- INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

Un detalle de esta cuenta al 31 de Diciembre de 1999 es el siguiente (en miles de

Pesetas):
Saldo Inicial Saldo Final

ENTIDAD a101.01.1998 Entradas Aumentos  Salidas  Traspasos al 31.12.1899
Multienergias, ALE. 425.000 0 0 0 0 425.000
Electovapor, AlLE. 52.250 0 0 0 0 52250
Trasloga, S.L. 545.080 0 310.500 0 0 855.580
Cartonajes Castellanos, S.A. 229.585 0 0 o 0 229.585
Torrespack 2000, S.AA 139.350 0 66.000 0 0 205.350
Cartonajes Mimg, S.L. 13.352 0 3.787 0 180 17.318
Cartonajes Marcuello, S.L. 12.441 0 0 0 0 12.441
Embalatges Sentelles, S.L. 0 0 130.432 0 0 130,432
Carton Soler, S.L. 0 0 10.000 0 U] 10.000
Imocapital-SGPS, S.A 0 0 2073 o 0 2073
Fabrica de Papel Do Ave, S.A. 0 0 233.403 0 0 233.403
Fianzas y Depodsitos 5.089 0 336 -1.001 o 4,424
Provisiones -51.811 -87.804 0 o -80 -139.695

Saldo final 1999  1.370.336  -87.804  756.531 -1.001 100 2.038.162

Un detalle de esta cuenta al 31 de Diciembre de 2000 es

el siguiente (en miles de

Pesetas):
Saldo Inicial Saldo Final

ENTIDAD al 01.01.2000 Entradas Aumentos  Salidas  Traspasos al 31.12.2000
Multienergias, A.LLE. 425.000 U] 186.264 0 0 611.264
Electovapor, A.l.E. 52.250 0 39.361 0 0 91.611
Trasloga, S.L. 855.580 0 877.500 0 0 1.733.080
Carionajes Castellanos, S.A. 229.585 [\ 0 -229.585 0 0
Torrespack 2000, S.A. 205.350 0 9.123 0 0 214.473
Embalatges Sentelles, S.L. 130.432 0 185.581 0 0 316.013
Imocapital-SGPS, 8.A. 2073 0 77.918 0 0 79.991
Fahrica de Papel Do Ave, S.A. 233.403 0 632.217 0 0 865.620
Cartonajes Mimo, S.L. 17.319 0 7.713 0 0 25.032
Cartonajes Marcuello, S.L. 12.441 0 0 0 0 12.441
Cartdn Saoler, S.L. 10.000 0 1.220 0 0 11.220
Fianzas y Depositos 4424 0 132 -998 0 3.558
Imocapital-SGPS, S.A. (Crédito) 0 2.873.064 0 0 0 2.873.064
Provisiones -139.695 -402.174 0 ¢ 0 -541.869

Saldo final 2000 2.038.162 2.470.890 2.017.029 -230.583 0 6.295.498
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Electrovapor AIE, es una agrupacion de interés econdmico constituida al amparo de la
Ley 12/1991 de 29 de Abril, cuya finalidad es la cogeneracion para la produccion de
vapor de agua y energia eléctrica a partir de la combustién de gas licuado natural.
Recursos Energéticos Locales S.A. participa en el 45 % de la misma, correspondiendo
el restante 55% a Papeles y Cartones de Europa S.A. El resultado de la Agrupacion en el
ejercicio 1999, ascendi6 a 18.388 miles de pesetas de pérdidas. Conforme a la situacidn
de la Agrupacién al 31 de diciembre de 2000, se han compensado pérdidas de ejercicios
anteriores por importe de 39.361 miles de pesetas. Se efectiia una provision por las
pérdidas del ejercicio 1999 de 10.114 miles de pesetas y por el ejercicio 2000 un
importe de 37.112 miles de pesetas, que representan la parte correspondiente a las
pérdidas previstas de este ejercicio en la proporcién a la participacién que Papeles y
Cartones de Europa, S.A. posee en la Agrupacion.

Trasloga S.L., es una sociedad dedicada a la fabricacion de plancha de carton ondulado
y cajas de carton ondulado, con un capital suscrito y desembolsado a la fecha de la
formulacion de estas cuentas anuales de 5.865.878,14 euros (976.000 miles de pesetas).
La participacién de Papeles y Cartones de Europa S.A. representa un 100%, El
resultado de la sociedad para el ejercicio 1999 fue de 51.629 miles de pesetas de
beneficio.

Multienergias AIE, es una agrupacion de interés econdmico constituida al amparo de
la Ley 12/1991 de 29 de Abril, cuya finalidad es la cogeneracion para la fabricacion de
vapor de agua y energia eléctrica a partir de la combustién de gas natural. Instituto para
la Diversificacion y Ahorro Energético (LD.A.E.), participa en el 22,73% de la misma,
correspondiendo el restante 77,27% a Papeles y Cartones de Europa S.A. El resultado
de 1a Compaiiia en el gjercicio 1999 ascendi6 a 98.133 miles de pesetas de pérdidas.
Conforme a la situacidn de la Agrupacién al 31 de diciembre de 2000, se han
compensado pérdidas de gjercicios anteriores por importe de 186.264 miles de pesetas.
Se efectia una provisién por el ejercicio 1999 de 75.825 miles de pesetas y por el
gjercicio 2000 un importe de 275.445 miles de pesetas, que representan la parte
correspondiente a las pérdidas previstas de este ejercicio en la proporcion a la
participacién que Papeles y Cartones de Europa, S.A. posee en la Agrupacion.

La Agrupacién viene incurriendo en pérdidas significativas en los cuatro uitimos afios.
La Asamblea General de la Agrupacién, celebrada con fecha 29 de junio de 1999, ante
la falta de acuerdo entre los socios en cuanto a la financiacion de la Agrupacién, acordd
la disolucién y posterior liquidacién de la misma. No obstante, esta decision se
encuentra suspendida y la Agrupacién continia con sus actividades con el apoyo
financiero de Papeles y Cartones de Europa, S.A. hasta tanto en cuanto se encuentre una
alternativa que satisfaga a los socios.

Cartonajes Castellanos S.A., es una sociedad que en el ejercicio 1998 procedié a
aportar toda su actividad industrial de fabricacién de cajas y envases de cartén ondulado
a Trasloga, S.L. para concentrar la fabricacion de cajas de cart6n en el centro de Duefias
(Palencia). Con fecha 20 de Setiembre de 2000, se procedi6 a la fusion por absorcion de
esta Compaiiia por parte de Papeles y Cartones de Europa, S.A., propietaria del 100%
de las acciones de la Sociedad, mediante escritura publica, numero de protocolo 4.283
de 1a Notaria de Madrid, de D. Luis Sanz Rodero. El resultado de la Compafiia en el
ejercicio 1999 fue de 2.889 miles de pesetas de beneficio.
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Torrespack 2000, S.A., es una sociedad dedicada a la fabricacion de cajas y envases de
cartéon ondulado con un capital suscrito y desembolsado a la fecha de formulacién de
estas cuentas anuales de 456.769,20 euros (76.000 miles de pesetas). La participacion de
Papeles y Cartones de Europa, S.A., es del 100%. El resultado de la Compaiiia en el
gjercicio 1999 fue de 64.712 miles de pesetas de beneficio.

Embalatges Sentelles, S.L., es una sociedad dedicada a la fabricacion de cajas de
carton ondulado con un capital suscrito y desembolsado a la fecha de formulacion de
estas cuentas anuales de 216.301,8 miles de pesetas. La participacion de Papeles y
Cartones de Europa, S.A., es del 100%. El resultado de la Compafiia en el ejercicio
1999 fue de 57.015 miles de pesetas de pérdidas.

Fabrica de Papel Do Ave, S.A., ¢s una sociedad ubicada en Ovar — Oporto (Portugal),
dedicada a la fabricacion de cartén ondulado y cajas de carton del mismo material, cuya
participacién al 100% fue adquirida por Papeles y Cartones de Europa, S.A. con fecha
29 de diciembre de 1999. En el momento de tomar la participacion de la Sociedad
estaba a la espera de que por parte de las Autoridades Judiciales se levantara la
suspension de pagos una vez llegado al acuerdo con acreedores, la cual se llevd a
efectos en el mes de Enero de 2000, momento en el que se tomé la gestién de la
Compafiia. El capital suscrito a la fecha de formular estas cuentas anuales es de
4.500.000 de Euros.

Imocapital, SGPS, S.A., es una sociedad portuguesa de inversion en la que Papeles y
Cartones de Europa, S.A. participa en un 50% de la misma. El capital es de 5.000 miles
de escudos portugueses. La Compaitia participa desde el mes de marzo de 2000 del 65%
de Gescartao, SGPS, S.A. sociedad portuguesa de inversidon que entre sus activos al
cierre de ejercicio 2000 posee el 100% de las Compaiiias portuguesas Portucel Viana,
S.A., Portucel Recicla, S.A., Portucel Embalagem, S.A.

Al 31 de diciembre de 2000, la Compafiia tenia recibido por parte de Papeles y Cartones
de Europa, S.A. un crédito por importe de 2.873.064 miles de pesetas, para la
adquisicidén del Grupo Gescartao, en la proporcion anteriormente comentada. Esté cifra
es susceptible de capitalizacién.

Empresas asociadas, corresponde a participaciones minoritarias en empresas del sector
de transformacion de cajas de cartdn ondulado, cuyo valor de adquisicion a la fecha de
cierre es de 48.693 miles de pesetas. En el gjercicio se han dotado una provisién global
por estas participaciones de 3.678 miles de pesetas.

9.- ACCIONES PROPIAS

Acogiéndose a las facultades otorgadas al Consejo de Administracién por la Junta
General de la Sociedad que se celebrd el 25 de mayo de 1998 y renovada los dias 14 de
junio de 1999 y 12 de junio de 2000, el Consejo decidio la compra directa de acciones
propias dentro de los limites y requisitos establecidos en el articulo 75 de la Ley de
Sociedades Andnimas.
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Al 31 de diciembre de 1999, la composicién de la autocartera era de 1.386.154 titulos
que representan el 4,99% del capital social, por un importe de 523.065 miles de pesetas
y la provisién para depreciacién de Autocartera en el gjercicio habia sido de 47.185
miles de pesetas con lo que la provision total ascendfa a 71.017 miles de pesetas.

Con fecha 15 de noviembre de 2000 en Junta General Extraordinaria de la Sociedad se
aprobd la reduccién del capital social en 3.477.500 euros por amortizacién de 1.738.750
acciones representativas del 5% del capital que habia sido adquiridas en el mercado
utilizando las autorizaciones sefialadas en el pérrafo anterior.

En la Junta anteriormente mencionada se autoriza al Consejo a la nueva compra del 5%
de los titulos de la Compatiia, dentro de los limites establecidos en la Ley de Sociedades
Andnimas. Al 31 de diciembre de 2000, 1a composicién de la autocartera era de 74.544
titulos que representan el 0,22% del capital social, por un importe de 16.233 miles de
pesetas. No se ha efectuado provisién para depreciacién debido a que ¢l precio medio de
adquisici6n estaba por debajo del valor de mercado a la fecha de cierre de estas cuentas
anuales.

10.- EXISTENCIAS

Las existencias se componen de las partidas siguientes (en miles de pesetas), al 31 de
diciembre de 1999 y 2000.

Ejercicio Ejercicio
Existencias (En miles de pesetas) 1999 2000
- Comerciales 184.701 561.765
- Materias Primas y Auxiliares 619.662 667.790
- Otros Aprovisionamientos 951.730 888.761
TOTAL 1.756.093 2.118.316

Las existencias en general se encuentran cubiertas por una péliza de seguro suficiente
para cubrir su valor a reposicion.
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11.- DEUDORES

La composicién de esta partida de Balance es la siguientc, expresada en miles de
pesetas:

Ejercicio Ejercicio

Deudores  (En miles de pesetas) 1999 2000
- Clientes Nacionales 1.896.895 1.979.811
- Clientes extranjeros 181.528 371132
- Empresas del Grupo 2.045.186  3.314.837
- Empresas Asociadas 1.219.601 87.109
- Deudores Varios 342.977 61.048
- Administraciones Publicas 204.921 269.031
- Provisién Clientes Dudoso Cobro -254.897 -187.000

TOTAL 5.636.211 5.895.763

Al 31 de diciembre de 2000, este epigrafe incluye el contravalor de determinadas
divisas, todas ellas con cotizacién oficial, por importe de 63.017 miles de pesetas. El
resto del saldo de la partida “Clientes Extranjeros™, sus transacciones se efectiian en
euros.

En el ejercicio se han dotado provisiones y pérdidas por 14.653 miles de pesetas para
cubrir saldos de dudoso cobro y se han recuperado saldos por 6.638 miles de pesetas,
provisionados en gjercicios anteriores. En el ejercicio se han compensado saldos fallidos
y provisionados en ejercicios anteriores por importe de 75.912 miles de pesetas.

Las operaciones comerciales se encuentran garantizadas mediante una poliza de crédito
comercial que garantiza con los limites pactados, una indemnizacién por las pérdidas
finales que se pudieran experimentar como consecuencia de la insolvencia definitiva de
los deudores,

12.- FONDOS PROPIOS

a) Capital social

El capital suscrito esta formado por 33.004.322 acciones de 2 euros de valor nominal
cada una, totalmente desembolsado. El importe del capital es de 66.008.644 euros
equivalentes a 10.982.914.240 pesetas. Las acciones cotizan en el mercado continuo de
la Bolsa de Madrid y Barcelona y estan representadas por medic de anotaciones en
cuenta.
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Con fecha 17 de Noviembre de 2000, mediante escritura publica ante el Notario de
Madrid D. Joaquin Delibes Senna-Cheribbo, niimero de protocolo 2.004, se efectué la
elevacién a publico de acuerdos sociales adoptados por la Junta General Ordinaria ¥
Extraordinaria de accionistas de la Sociedad en su reunion celebrada el 12 de Junio de
2000, por la que se ampli6 el capital social de la Sociedad en la cantidad de 6.948.614
acciones de 2 euros de valor nominal cada una, por importe de 13.897.228 euros
equivalentes a 2.312.304.178 pesetas, con cargo a reservas de libre disposicion.

Con fecha 18 de diciembre de 2000, mediante escritura pablica ante el Notario de
Madrid D. Luis Sanz Rodero, se efectud la protocolizacién de acuerdos sociales
adoptados por la Junta General Extraordinaria, por Ia que se reduce el capital social de
la Sociedad en Ia cantidad de 3.477.500 euros, equivalentes a 578.607.315 pesetas
mediante la amortizacién de 1.738.750 acciones existentes en autocartera de la propia
Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2000 los principales accionistas Yy sus participaciones eran las
siguientes:

Corporacién Industrial Ardagin, S.A. 43,19% |
Rengo Co Lda. 19,02 %
Autocartera 0,22 %
Resto en participaciones menores de inversores

institucionales y particulares 37,55 %

b) Prima de emisién.

En el ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2000, 1a cuenta esta saldada conforme a
los movimientos producidos desde su creacion en la ampliacién de capital efectuada el 8
de Julio de 1998, que ascendio a la cantidad de 2.726.736.091 pesetas, deducidas en
910.879.977 pesetas, aplicadas a la ampliacién de capital efectuada el 15 de julio de
1999, el resto, es decir, 1.815.856.114 pesetas, han sido aplicados a la ampliacién con
cargo a reservas de fecha 17 de Noviembre de 2000, comentada en el parrafo anterior.

El articulo 157 de la Ley de Sociedades Anénimas permite la utilizacién del saldo de
esta cuenta para ampliar el capital y no establece limitacién alguna para su
disponibilidad a este fin,

¢) Reservas Legales

Al 31 de diciembre de 2000, el saldo de esta cuenta asciende a la cantidad de 220.249
(miles de pesetas), correspondiendo 140.922 (miles de pesetas) al saldo del 31 de
diciembre de 1999 y 79.327 (miles de pesetas) a la imputacién de la distribucién de
resultados del ejercicio 1999,
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Conforme al articulo 214 de la Ley de Sociedades Andnimas, una cifra igual al diez por
ciento del beneficio del ejercicio se destinaré a 1a reserva legal hasta que ésta alcance, al
menos, el veinte por ciento del capital social.

d) Reservas Voluntarias.

Al 31 de diciembre de 2000, el saldo de esta cuenta asciende a la cantidad de 2.708.684
(miles de pesetas), corresponde 1.907.907 (miles de pesetas) al saldo del 31 de
diciembre de 1999, 713.939 (miles de pesetas) a la imputacién de la distribucién de
resultados del ejercicio 1999, 506.832 (miles de pesetas), por el traspaso de la cuenta
“reservas para acciones propias” y 76.455 (miles de pesetas) por la diferencia de la
amortizacién de acciones de autocartera entre el valor nominal y su valor de coste,
menos la aplicacién efectuada en el ejercicio por importe de 496.449 (miles de pesetas)
en la ampliacién de capital con cargo a reservas de fecha 17 de Noviembre de 2000,
comentada en el parrafo a) anterior.

e) Reservas para acciones propias.

Al 31 de diciembre de 2000, el saldo de esta cuenta asciende a la cantidad de 16.233
(miles de pesetas), corresponden al traspaso en el ejercicio 1998, de 442.389 (miles de
pesetas); por el gjercicio 1999, de 80.676 (miles de pesetas), y por el ejercicio 2000, se
han aplicado por reduccién y amortizacién de la autocartera, la cantidad de 506.832
(miles de pesetas), efectuados todos los movimientos en la cuenta de “Reservas
Voluntarias” para cumplir con el requistto del articulo 79 de la Ley de Sociedades
Andnimas, referente al régimen de acciones propias.

f) Reservas de Revalorizacién RDL 7/96.

Al 31 de diciembre de 2000, el saldo de esta cuenta asciende a la cantidad de 850.437
(miles de pesetas), corresponde al mismo importe del 31 de diciembre de 1999, que
procede de la actualizacién de acuerdo a lo establecido en el RDL 7/96 de 7 de junio y
en el RD 2607/96 de 20 diciembre. Con fecha 27 de abril de 1999 constituida Ia
inspeccién de Hacienda, levantd acta considerando la liquidacién practicada por la
empresa referente a la actualizacién mencionada como correcta.

Estas reservas a la fecha de cierre del ejercicio 2000, pueden ser destinadas a las
aplicaciones desarrolladas en el articulo 15 del Decreto 2607/1996, de 20 de diciembre.
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Los detalles de las cuentas que conforman los fondos propios a 1999 y 2000, son los
siguientes en miles de pesetas:

ANALISIS DE LOS MOVIMIENTOS DE FONDOS PROPIOS EM ANO 1999
(Datos en miles de pesetas)
CONCEPTO SALDO INICIAL AUMENTOS DISMINUCIONES TRASPASOS SALDO FINAL
1101199 31112498
CAPITAL SQOCIAL 8.338.337 §10.880 0 0 9.249.217
PRIMA DE EMISION 2.726.736 0 910.880 0 1.815.856
RESERVAS 1.889.693 682.201 0 0 2.571.894
Reservas Legales 72.702 68.220 0 0 140.922
Reservas Voluntarias 1.374.602 613.981 o -80.676 1.907.907
Reservas para acciones propias 442 389 0 0 80.676 523.065
RESERVA DE REVALORIZACION 850.437 o 0 0] 850.437
PERDIDAS Y GANANCIAS 682.201 793.266 662.201 0 793.266
TOTAL  14.487.404 2.386.347 1.593.081 0 15.280.670

ANALISIS DE LOS MOVIMIENTOS DE FONDOS PROPIOS EN ANO 2000
(Datos en miles de pesetas)
CONCEPTO SALDO INICIAL.  AUMENTOS DISMINUCIONES TRASPASOS SALDOFINAL
101/00 31112100
CAPITAL SOCIAL 9.249.217 2.312.304 502.152 -76.455  10.982.914
PRIMA DE EMISION 1.815.856 0 1.815.856 0 0
RESERVAS 2.571.894 793.266 496.449 76.455 2.945.166
Reservas Legales 140.922 79.327 0 0 220.249
Reservas Voluntarias 4.907.907 713.929 496.449 583.287 2.708.684
Reservas para acciones propias 523.065 4] 0 -506.832 16.233
RESERVA DE REVALORIZACION 850.437 0 o 0 850.437
PERDIDAS Y GANANCIAS 793.266 1.018.652 793.266 0 1.018.652
TOTAL 15.280.670 4.124.222 3.607.723 ¢ 15.797.169
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13.- SUBVYENCIONES

Este epigrafe, incluye las subvenciones pendientes de llevarse a ingresos y recibidas y/o

devengadas de distintos Organismos de acuerdo con el siguiente detalle (en miles de
pesetas):

ANALISIS DE LOS MOVIMIEENTOS DE SUBVENCIONES EN ANO 1999

(Detos en miles de pesetas)

SALDOINICIAL ENTRADAS SALIDAS IMPUTACIONES SALDO FINAL
CONCEPTO 1701199 AL EJERCICIO 31112199
Del Estado 112.762 181.845 0 27.796 266.811
De Otras Administraciones Pablicas 250.726 0 33 54.077 196.616

TOTAL 363488 181.845 33 81.873 463.427

ANALISIS DE LOS MOVIMIENTOS DE SUBVENCIONES EN ANO 2000
(Datos en miles de pesetas)
SALDOINICIAL ENTRADAS SALIDAS IMPUTACIONES SALDO FINAL
CONCEPTO 1101700 AL EJERCICIO 311200
Del Estado 266.811 0 4] 32.241 234.570
De Ctras Administraciones Publicas 196.616 13.524 0 41.838 168.302
TOTAL 463.427 13.524 0 74.079 402.872
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14.- DEUDAS

A 31 de diciembre de 1999 y 2000 el detalle de estas partidas era el siguiente, en miles
de pesetas:

COMPOSICION DE LAS DEUDAS - 1999

(Datas en mies de pesetas)

Corto Vencimiento de Deudas a Largo Plazo
DELUDAS Plazo 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 [ Resto | TOTAL
Detxdas con Enticades de Crédito 634310 466040 1134070 1.256.9984 1.500.000 750.000 0 5107104
Deudas con Ermp. Grupo y Asociadas 148.519 0 0 0 0 0 0 0
Acreedores Comerdiales 2.080.242 0 0 0 0 0 0 0
Otros acreedares no comerdiales 44310 273317 57774 86081 147.005 130854 876604 1.580.635

TOTAL 3296381 739357 1191844 1.343075 1.647.005 539854 876604 6.687.739

CONMPOSICION DE LAS DEUDAS - 2000

(Datas en miles de pesetas)
Corto Vencimiento de Deudas a Largo Plazo

DEUDAS Plazo 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | Resto | TOTAL
Deudas con Entidades de Crédto 2051267 3428833 2303717 2204643 1.147.322 o] 0 9.174515
Deudas con Emp. Grupo y Asociadas 108.257 0 0 0 0 0 0 0
Acreedores Comnerciales 2864655 o] 0 o 1] 4] 4] 0
Ohros acreedores no comerciales 1.320.269 208754 0 14.738 42 147 5814 1425312 1.784.766
Ajustes por pedodificacion 114.748 0 0 0 0 0 0 0

TOTAL 6.459.197 3725587 2303717 2.309.382 1.180469 5.614 1425312 10.959.281

Del saldo de la deuda por Acreedores Comerciales, 192.104 miles de pesetas
corresponden a proveedores comerciales extranjeros, en su gran mayoria en euros. Por
lo tanto en divisas, las operaciones son poco significativas y todas ellas en moneda de
cotizacion oficial.

Del saldo de la deuda en Otros Acreedores no comerciales, 38.971 miles de pesetas
corresponden a Acreedores por Inversion extranjeros, en su mayoria en euros. Por lo
tanto en divisas, las operaciones son poco significativas y todas ellas en moneda de
cotizacién oficial.

Al 31 de diciembre de 2000 existen créditos pendientes de disposicién por un importe
de 90 millones de pesetas.




Papeles y Cartones de Europa, S.A.
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15.-SITUACION FISCAL

La base imponible del impuesto de sociedades para el ejercicio 2000 debido a que
determinadas operaciones tienen diferentes consideraciones a efectos de tributacion del
impuesto y de la elaboracion de estas cuentas anuales, difiere del resultado contable.

El impuesto diferido o antictpado surge de la imputacion de ingresos y gastos en
periodos diferentes a efectos de la normativa fiscal vigente a la preparacion de las
cuentas anuales.

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del impuesto es la
siguiente (en miles de pesetas):

Conciliacion del Resultado con la Base Imponible del Impuesto Sobre Scciedades. Ejercicio 1999 y 2000
{Detos en miles de pesetas) Berdicio 1959 Herdcio 2000
{ Aumentos| Disminuciones | | Aumentos] Disminuciones |
Resutado Contable del Berddo 793.266 1.018.652
Impuesto sobre Sededades (prevision) 359.373 319.270
Diferencias Permarentes:
Con origen en € gercido 518 0
Transparecnia Fiscal 0941 407.728
Diferencias Termporadles:
Con origen en € glercido 132.007 1.194.223 £53.686 530.161
Base Imponible (Resultado Finat) 0 453.719

La diferencia temporal computada en la liquidacién del impuesto de sociedades viene
motivada por la aplicacién del Real Decreto Ley 7/1994 de 20 de junio, sobre la libertad
de amortizacion para las inversiones generadoras de empleo y que conserva su vigencia
conforme a la disposicidon derogatoria linica 2.21 de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre,
para la aceleracidon de amortizaciones establecida por Real Decreto ley 3/1993 para
elementos de Activo Fijo material nuevos y en el tratamiento fiscal de operaciones de
arrendamiento financiero.

Gasto por Impuesto sobre Beneficios

(Datos en miles de pesetas)

Ejercicio 1999 Ejercicio 2000
Impuesto Diferido 359.373 166.766
Deducciones en la cuota 58.941
Impuesto a cuenta y retenciones 97.331
Impuesto a liquidar 2.530
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En el célculo del impuesto se han aplicado deducciones, por gastos en I+D, y Gastos en
Formacion Profesional, por un importe total de 6.298 miles de pesetas, correspondientes
al ejercicio 2000. También se han aplicado deducciones pendientes de ejercicios
anteriores por importe de 52.643 miles de pesetas.

Se encuentran abiertos a Inspeccion, por parte de las autoridades fiscales los tltimos
cuatro ejercicios, para todos los impuestos que son aplicables a la Sociedad.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a la normativa fiscal
aplicable y a los resultados de futuras inspecciones, podrian existir pasivos fiscales de
caracter contingente, no obstante, los administradores de la Compaiiia estiman que en
caso de existir no afectaran significativamente a las cuentas anuales.

16.- PASIVOS CONTINGENTES

La sociedad a la fecha del 31 de diciembre de 2000, tiene entregados determinados
avales bancarios por un importe total 69.626 miles de pesetas. Ante Organismos
Oficiales por importe de 39.963 miles de pesetas y el resto corresponden a garantias de
cumplimiento ante entidades de servicios.

Como garantias de aval prestadas por Papeles y Cartones de Europa, S.A., ante
entidades financieras a favor de Empresas del Grupo, al 31 de diciembre de 2000,
existian por un saldo de 21.814 miles de pesetas.

17.- INGRESOS Y GASTOS

Un detalle de los mismos en los ejercicios 1999 y 2000 es el siguiente:

Distribucion del Importe Neto de la Cifra de Negocios.

(Datos en porcentajes)

Mercados
EJERCICIO Actividad Nacional | CEE | Otros | TOTAL
2000 Papel y Cartdn 79% 18% 3% 100%
1999 Papel y Carién 82% 17% 1% 100%
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Ingresos y Gastos Exftraordinarios
(Datos en miles de pesetas)

Ingresos

Subenciones al Capital

Beneficio por enajenacidn de inmovilizados
Por operaciones con acciones propias
Otros

TOTAL

Gastos

Gastos ejercicios anteriores

Pérdida por enajenacion de inmovilizados
Por operacionas con acciones propias
Otros

TOTAL

Ejercicio 1999

81.873
0

1.180
46.805
129.858

1.900

0
2.237
1.713
5.850

Ejercicio 2000

74.079
15.279
0
8.229
97.587

3.794
787
16.862
4.482
25.925

Empleoc Medio del Ejercicio

Ejercicio 1999

Direccidn
Técnicos y Administracion
Fabricacién

TOTAL

11
80

202

293

Ejercicic 2000

11
82
220

313

Gastos de Personal
{Datos en miles de pesetas)

Ejercicio 1999

Sueldos y Salarios
Seguridad Social a cargo Empresa

TOTAL

1.070.539
270.830

1.341.369

Ejercicio 2000

1.199.650
315.418

1.515.066
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Otros Gastos de Explotacion
{Datos en miles de pesetas)

Eiercicio 1999 Ejercicio 2000

Transportes 778.411 836.624
Servicios Profesionales y Exteriores 108.035 123.262
Energia y Agua 904.804 959.731
Combustible y Vapor 305.269 431.385
Gastos de Mantenimiento 408.776 870.331
Seguros 43.945 52.817
Contribuciones y Tributos 35.409 66.480
Gastos Diversos 313.193 378.8056

TOTAL 2.895.842 3.719.535

Consumo de Materias Primas y Otras Materias Consumibles
{Datos en miles de pesetas)

Ejercicio 1893 Ejercicio 2000
Compras de Materias Primas 3.265.116 5.557.099
Compras de Ofros Aprovisionamientos 859.167 1.063.051
Variacion de existencias de Materias Primas -42.1086 -84.224
Variacién de existencias de Materias Consumibles 1127 -11.520
TOTAL  4.083.304 6.524.406

Transacciones de Empresas del Grupo y Asociadas.

{Datos en miles de pesetas)

Ejercicio 1999 Ejercicio 2000
Compras Netas 944 464 1.180.465
Ventas Netas 1.186.969 3.053.336
Servicios Prestados 60.616 124.975
Otros Movimientos 77.852 0
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Retribuciones a miembros del Consejo de Administracion

(Datos en miles de pesetas)

Ejercicio 1999 Eiercicio 2000

Retribuciones devengadas:
Sueldos 7.350 28.480
Retribuciones 0 30.000
Dietas 15.600 6.150
" TOTAL 22.950 7. 64.630

18.- HECHOS POSTERIORES

Desde ¢l primero de enero del ejercicio 2001, se estan llevando los procesos de gestion
financiera-contable en euros, lo que permitird disponer en cualquier momento de
estados financieros e informes en dicha moneda, asi nos adelantamos un ejercicio a su
implantacién, lo que servird para corregir los posibles defectos que pudieran surgir con
su puesta en funcionamiento y este totalmente utilizable a primeros de 2002, fecha de
obligado cumplimiento.

No existen otros hechos significativos que alteren los datos contenidos en esta memoria.
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19.- CUADROS DE FINANCIACION
Cuadro de Financiacion del Ejercicio
(expresado en miles de pesetas)
r EJERCICIO 2000 EJERCICIO 1999
VARIACIONES DE ESTRUCTURA | APLICACION| ORIGEN | APLICACION | ORIGEN
Gastos de Establecimiento 20.280 3.960
Inmovilizado Inmaterial 22.577 75.954
Inmovilizado Material 1.516.652 1.208.989
Inmovilizado Financiero 4,257.336 667.826
Acciones Propias 506.832 80.676
Gastos a distribuir en varios ejercicios 66.185 3.339
Fondos Propios (Amortizacion acciones) 502.152 0
Subvenciones al Capital 60.555 99.939
Provisiones para Riesgos 71.017 47.185
Acreedores a large plazo 4.271.541 1.607.578
Cash Flow 1.999.516 1.641.765
TOTAL 6.450.579| 6.844.075 3.648.322| 1.788.889
VARIACIONES DE CIRCULANTE APLICACION| ORIGEN | APLICACION | ORIGEN
Diferencia de estructura 393.496 1.859.433
Existencias 362.223 56.745
Deudores 259.557 1.945.944
Inversiones Financieras Temporales 3.073.000 4.215.328
Tesoreria 64.229 52.657
Ajustes por periodificacion 74.240 7.071
Acreedores a corto plazo 3.162.816 412.933
TOTAL 3.694.781] 3.694.781 4.275.056| 4.275.056
Dueiias (Palencia), a 19 de Febrero de 2001. Los Administradores -
P

Presidente: —_— Vicepresidente: // =

Corporacion Oudaloi, S.A. Corporacid dustrlal Ardagén, S.A.
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Vicepresidente: Vocal:

Rengo, Co. Ltd. Fernando Padpgn Estarriol

Seiji Kajiura p
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Vicente Guilarte Gutierrez Femando( cén
Equipamiento e lnstalacwnes Industriales, 5.A.
Vocal: /

Juan Jordgno Pérez
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PROPUESTA DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Se propone destinar el resultado del ejercicio 2000, que asciende a 1.018.652.372
pesetas., a Reserva Legal la cantidad de 101.865.237 Pesetas., a retribuir en concepto
de dividendos la cantidad de 150.000.000 pesetas, a distribucion de un 4% de los
beneficios liquidos al Consejo de Administracion la cantidad de 40.746.095 pesetas y
el resto a Reserva Voluntaria por la cantidad de 726.041.040 pesetas.

Dueiias (Palencia), a 19 de Febrero de 2001. Los Administradores

Presidente: - Vicepresidente: { /KW

Corporacion Oudaloi, 5.A. Corporacmn rial Ardagan, S.A.
José Miguel Isidro Rincon Fernan mieta San Miguel
¢/
Vicepresidente: % /’{,%L %,’— Vocal:
Rengo, Co. Ltd. Fernando Padrén Estfrriol
Seiji Kajiura
Vocal: _="1 Vocal:

Vlc t? Guilarte Gutierrez Fernande#fSidro Rincon

Equipamiento e Instalaciones Industriales, S_A.

Juan Jo 0 Pér

Vocal:

26



PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. (EUROPAC)

Informe de Gestion

EL SECTOR Y LA PRODUCCION

El sector de papel para embalaje, en general, ha evolucionado de forma regular en el
gjercicio 2000, conforme a incrementos del 7,3% en el conjunto de produccién de las
distintas clases de papeles en la que opera EUROPAC. La fabricacién nacional ascendid
a 1,91 millones de Toneladas de la que EUROPAC fabrica el 10,2%.

Las producciones de papel para embaiaje han sido de 143,8 miles de toneladas, un 6,99
% mas que el ejercicio anterior, en el centro de Duefias (Palencia) y 50,8 miles de
toneladas, un 4,31 % mas que el gjercicio 1999, en el centro de Alcolea del Cinca
(Huesca). La produccion de cartén ondulado, en el centro de Alcolea fue de 69,1
millones de m2, un 5,73% menos que el ejercicio anterior.

LAS CUENTAS ANUALES

La cifra total de ventas en pesetas, ascendid a 14.315 millones de pesetas, un 30,09%
mayor que el ejercicio anterior, debido al aumento de producciones sefialadas y en
menor medida debido a las composiciones de mix de productos y al alza de precios
generadas durante el ejercicio.

Las evoluciones del ejercicio en distintos pardmetros de la cuenta de explotacién
relacionadas a las del ejercicio pasado, son mejora, del beneficio de explotacién en 587
millones de pesetas, el resultado antes de impuestos en 189 millones de pesetas y el
resultado neto en 225 millones de pesetas, un 28,37% mds. Se ha dotado un global de
981 miliones de pesetas al fondo de amortizacién, un 15,68% mas, los costes
financieros han ascendido 78,4 millones de pesetas y se han provisionado la cartera
financiera y las deudas de trafico en 402 y 8 millones de pesetas respectivamente.

En el Balance de Situacién del ejercicio 2000, cabe destacar el aumento producido en
los exigibles tanto a corto, 3.163 millones de pesetas, como a largo, 4.272 millones de
pesetas, debido principalmente a las adquisiciones de cartera financiera en empresas del
sector. El inmovilizado material se ha incrementado en 1.585 millones de pesetas, el
circulante de la Compafiia, se sitGa en 4.912 millones de pesetas, que incrementados en
90 millones de pesetas de créditos bancarios disponibles, nos permiten una situacién
optima para poder afrontar las perpectivas previstas para el ejercicio 2001, con la
holgura necesaria.
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Del resultado neto del ejercicio, que ascendi6 a 1.018 millones de pesetas, se propondra
a la Junta General de Accionistas sea llevada a Reserva Legal 1a cantidad de 102
millones, a retribucién por dividendos 150 millones, a distribucién de beneficios al
Consejo de Administracién 40 millones y el resto a Reserva Voluntaria por importe de
726 millones de pesetas.

LACCIONES DEL EJERCICIO 2000 j

Como consecuencia de las inversiones realizadas tanto en activos fijjos como en
participaciones industriales, destacan principalmente, los cambios realizados en Ia
maquina de fabricacién de papel MP3 del centro de Alcolea, para aumentar la velocidad
de trabajo, introducir una segunda capa que permite fabricar papeles de otras calidades
distintas al fluting y lograr un incremento en produccién en torno al 30%, logrado en
parte en este ejercicio como se ha expuesto anteriormente y conseguir el objetivo en el
préximo ejercicio, asi como preparar las instalaciones en determinados componentes
para lograr cotas de mayor calidad y productos con mayor rentabilidad en un futuro
proximo. La mejora de la fabricacién de preparacion de pastas en la MP3 y actuaciones
para la mejora de costes de fabricacién. El monto de las inversiones industriales
llevadas a cabo en el gjercicio, ascendié a 1.585 millones de pesetas.

En cuanto a las inversiones en participaciones industriales, cabe destacar los
complementos a las iniciadas, el afio pasado, para la toma de control en Embalatges
Sentelles, S.L. v Fabrica de Papel Do Ave, dedicadasala fabricacion de cajas de carton
y la segunda, también a fabricar plancha de cartén ondulado, situadas en la provincia de
Barcelona y Oporto (Portugal). Se increments la participacién en Trasloga, S.L. de un
62,55 % al 100 %. Se adquirié en Portugal el 32,5% del Grupo Gescartao a través de Ia
empresa de gestién de patrimonial Imocapital, SGPS, por cuya operacion se invirtieron
la cantidad de 2.951 millones de pesetas.

En relacién, al capital social de la Sociedad cabe destacar el aumento del mismo con
cargo a prima de emisién y reservas, por un importe de 13,89 millones de euros
(equivalentes a 2.312 millones de pesetas), igualmente se procedié a la reduccién del
capital social mediante la amortizacién de 1.738. 750 acciones existentes en autocartera,
que representa el 5% del total. Con ambas operaciones se ha conseguido tnejorar la
situacién actual de rentabilidad de las acciones.

PROYECTOS RELEVANTES PARA 2001.

Desde el primero de enero del gjercicio 2001, se estan llevando los procesos de gestion
financiera-contable en euros, lo que permitird disponer en cualquier momento de
estados financieros e informes en dicha moneda, asi nos adelantamos un gjercicio a su
implantacion, lo que servir4 para corregir los posibles defectos que pudieran surgir con
su puesta en funcionamiento y este totalmente utilizable a primeros de 2002, fecha de
obligado cumplimiento,
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Queremos agradecer a accionistas, clientes, proveedores, entidades financieras y a todo
el personal de la Compaiiia la confianza depositada y dedicacion aportada en la Entidad,
esperando por nuestra parte que en préximos ejercicios se cumplan los COMpromisos
anunciados y mejorar las expectativas.

Duefias (Palencia), a 19 de Febrero de 2001. Los Administradores

Presidente: Vicepresidente:
Corporacion Qudaloi, S.A. Corpora%f;%cﬁlstrial Ardagén, S.A.
José Miguel Isidro Rincén Fernapdo jeta San Miguel
5 Hofe

Vi ; : af teit dg :

Tcepresidente ! A Vocal

Rengo, Co. Ltd.
Seiji Kajiura

Vocal: Vocal:

Fernando 1sidro Rincon
Equipamiento e Instalaciones Industriales, S.A.

Vocal:

Juan J ‘Irdano Pére;
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Muy Sres. Nuestros:

Madrid, 31 de Mayo de 2001

En contestacién a su escrito de fecha 28 de mayo de 2001 (n° de registro 200112487), adjunto enviamos
Ia documentacién en €l solicitada: Cuentas Anuales e Informe de Gestion, asi como una copia ( se estan
imprimiendo los originales) del Informe Anual del afio 2000, el cual les haremos legar en formato

impreso, en cuanto obre en nuestro poder.

Les rogamos acepten nuestras disculpas por la demora en el envio.

Atentamente,

Pablo K—;Lm{mdez Garcia
Secretario del Consejo de Administracion
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL GRUPO DE
PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.

Fa R g &
CNMY

Regisiro de Auditoria
A los Accionistas de g N ;C M!.-dit(}rlas
la Sociedad PAPELES Y CARTONES DE EUROQPA, S.A. CIHSQrES

e £949

T I e

1.- He auditado las Cuentas Anuales Consolidadas de PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A., y sus
Empresas Participadas, segun se detallan en el apartado 1 y 2 de la memoria adjunta, que comprende el balance de
situacién Consolidado al 31 de Diciembre de 2000, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada y la Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de Ios
Administradores de [a Sociedad Dominante.

2.- Mi responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto en
base a la informacion recibida de dichos Administradores, de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de
las cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de su presentacién, de los principios contables aplicados en la
consolidacidn y de las estimaciones realizadas.

3.- De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores presentan a efectos comparativos, con cada una
de las partidas del Balance y de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidadas, ademés de Ias cifras del ejercicio
2000 las correspondientes al ejercicio anterior. Mi opinién se refiere exclusivamente a las cuentas anuales
consolidadas del gjercicio 2000. Con fecha 22 de marzo de 2000, emiti informe de Auditoria acerca de las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 1999, en el que expresaba una opinién favorable.

4.- En mi opinién, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2000 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Grupo PAPELES Y CARTONES
DE EUROPA, S.A., a] 31 de diciembre de 2000 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos
y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente
para su interpretacion y comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente
aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

5.- El informe de gestién consolidade adjunto del ejercicio 2000 contiene las explicaciones que los Administradores
de 1a Sociedad Dominante consideran oportunas sobre la situacién del Grupo PAPELES Y CARTONES DE
EUROPA, 8.A., la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forman parte integrante de las cuentas
anuales consolidadas. He verificado que la informacién contable que contienen los citados informes de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2000. Mi trabajo como auditor se limita a la
verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacion distinta de la obtenida a partir de [as cuentas anuales de las Sociedades Consolidadas.

Madrid, 15 de marzo de 2001 0SE HERRERA

MADARTAGA
,/\/'\/\ H J‘Q@Q/(/(A MIEMBRO EJERCIENTE DEL

Fdo.: J OSMI Herrera Madariaga INSTITUTO DE AUDITORES
CENSORES JURADQS
DE CUENTAS DE ESPANA

2001 A1-000277
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COPIA GRATUITA

N.LF.: 1.352.895-N  C/ Antonio Pérez, 19 28002 Madrid TIf.: 215612070 Fax: 915641462
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ondulado y cajas del mismo material a partir de diferentes calidades de papel y cemd sus
cuentas anuales el 31 de Diciembre de 2000.

2.- Tomres Pack 2000, S.A.

Con domicifio en C/Atenas s/n® Poligone Industrial de Torre de la Alameda {Madrid). Su cifra de
capital social es de 456.769,20 Euros equivalentes a 76 millones de pesetas, de las que el
100% pertenecen a Ia Sociedad dominante. Tiene el caracter de sociedad dependiente en
funcién de Io estabiecido en el articulo 2.1.a del R.D. 1815/1991 de 20 de diciembre. Fabrica
cajas y ofros articulos de caitdn ondulado a partir de plancha de este material y cend sus
cuentas anuales el 31 de Diciembre de 2000.

3.~ Embalatges Sentelies, S.L.

Con domicilio en CfLo Gaiter del Lobregat, 159 Poligono Industrial “Estruct” en E! Prat de
Lobregat, (Barcelona). Su cifra de capital social es de 1.300.000 Euros equivalentes a 216,3

R.D. 1815/1991 de 20 de diciembre. Fabrica cajas y otros articulos de cartdn ondulado a partir
de plancha de este material Y cemd sus cuentas anuales el 31 de Diciembre de 2000.

No existen sociedades dependientes excluidas del perimetro de consolidacion.




de integracion proporcional, Produce energia eléctrica y témica g
partir de la combustién de gas natural y cerré sus cuentas anuales en 31 de Diciembre de 2000.

3. - Imocapital - SGPS, S.A.

Con domicilio en Lugar do Espido, Via Norte, Maia (Portugal). Su cifra de Capital es de 5
millones de escudos portugueses, de los que 2,5 millones de escudos portugueses, es decir, un
50% coresponden a Ia Sociedad dominante. El resto de participacian corresponde a la
sociedad portuguesa Sonae Industria SGPS, SA. Tiene caracter de sociedad multigrupo en
funcién de lo establecido en el articulo 4.2.a. del R.D. 1815/1991 de 20 de diciembre sobre
nomeas para la formulacion de cuentas anuales consolidadas. Est3 incorporada al perimetro de
consolidacion por el método de integracién proporcional. Es una Sociedad de Gestion de
Participaciones Sociales ¥ entre sus activos figuran el 65% de Gescartao, SGPS, SA. En esta
diima compatfiia entre Sus activos se encusntran las participaciones de las siguientes

% de participacién de capital

Denominacién Social Sede Directa Indirecta Total
Portucel Viana- Empresa de Papéis Indusfriais, S.A. Viana do Castelo 100,00 - 100,00
Celnave - Agencia de Navegacao, Lda. Viana do Castelo - 100,00 10000
Celpap - Terminal de Celulose e Pepat de Portual, Lda, Viana do Castelo - 100,00 100,00
Portucel Embalagem - Empresa Productora de

Embalagens de Cartao, S.A. Adbarraque 100,00 - 100,00
Emprobaf - Empresa de Producao e Comercializacao

de Embalagens, S.L. Funchal - 60,00 60,00
Lepe - Empresa Productors de Embalagens, S.A. Marinha Grande - 100,00 100,00
Portucei Recicla- industria de Papel Reciclado, S.A. Mourao 100,00 - 100,00
Enercicla - Sociedade de Cogeracao Eléctrica, Lda. Mourao - 100,00 100,00

3.- BASES DE PRESENTACION

Las cuentas anuales individuales de las sociedades que han sido objeto de consolidacion, se
presentaran para su aprobacion a ias respectivas Juntas y Asambleas Generales de Accionistas
dentro de los plazos establecidos por las normas vigentes. Los administradores de [g Sociedad
estiman que no se produciran cambios que puedan afectar significativamente a las cuentas anuales
consgclidadas adjuntas.




a) Imagen fiel

Las cuentas anuales consolidadas se han preparado a partir de los registros contables de la
Sociedad dominante y de las Sociedades dependientes y multigrupo habiéndose aplicado las
disposiciones legales vigentes en materia contable con objeto de mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de todas ellas de acuerdo con lo
establecido en el Codigo de Comercio, el texto refundido de ia Ley de sociedades Anénimas, el
Plan General de Contabilidad y el Real Decreto 1815/1981 de 20 de Diciembre scbre Normas
para la formulacidn de cuentas anuales consolidadas.

b) Bases de consolidacién

La consalidacién ha sido efectuada siguiendo los principios basicos del método de integracion
global para aguellas empresas dependientes, detalladas en el punto 1) anterior, que cumplen
los requisitos de la noma a tal efecto, por el que se han eliminado todas las cuentas y
transacciones significativas existentes entre ellas y la Sociedad dominante. Los resultados y las
reservas de filiales generadas entre el momento de compra y cierre de cada ejercicio, se llevan
a las correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias y reservas, reflejandose asimismo el
interés minoritario comespondiente. Las sociedades sefialadas en el punto 2) anterior, que
cumplen con los requisitos del articulo 4.2.a. de las normas para la formulacion de cuentas
anuales consolidadas han sido integradas por el método de Iintegracién proporcional al ser
consideradas sociedades multigrupo. No existen sociedades incluidas por el método de puesta
en equivalencia.

¢) Comparacién de la informacién

Como requiere la normativa contable, el balance de situacion, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el cuadro de financiacién y la memoria de 2000 recogen, a efectos comparativos, las
cifras correspondientes al ejercicio anterior, que formaba parte de las cuentas anuales de 1999.

4.- NORMAS DE VALORACION

a) Fondo de comercio de consolidacion

Es la diferencia positiva que existe entre el valor contable de la participacion, directa o indirecta,
de la Sociedad Dominante en el capital de la Sociedad dependiente, y el valor de la parte
proporcional de los fondos propios de la mencionada Sociedad participada atribuible a dicha
participacién en el momento de su incorporacién, conforme al articulo 24 del RD 1815/1991 de
20 de diciembre. El Fondo se ha generado en los fres Gltimos gjercicios, a través de diferentes
adquisiciones. La amortizacion del fondo correspondiente, se realiza en un periodo de diez
afios, que se considera razonable para la recuperacion del mismo, conforme al desarrollo
previsto de la evolucién de las distintas parficipaciones.

b) Diferencias negativas de consolidacion
Es la diferencia negativa que existe entre el valor contable de la participacion, directa o indirecta,
de la Sociedad Dominante en e! capital de la Sociedad dependiente, y el valor de la parte

proporcional de los fondos propios de la mencionada Sociedad participada atribuible a dicha
participacion, en el momento de su incorporacion.

G




d)

Esta diferencia dnicamente podra llevarse a la cuenta de peérdidas y ganancias consolidada: a)
cuando esté basada, con referencia a la fecha de adquisicion de la comrespondiente
participacion, en la evolucion desfavorable de los resultados de la empresa de que se trate, o en
la previsién razonable de gastos correspondiente a la misma en la medida que esa prevision se
realice y b) cuando comesponda a una plusvalia realizada. A estos efectos se considerara
realizada la plusvalia cuando se enajene el bien correspondiente o se produzca su baja en el
inventario. También se considerara realizada, en la proparcién correspondiente, cuando se
enajene, total o parcialmente, la participacion en el capital de Ia sociedad dependiente.

Todo ello, confonme al articulo 25 del RD 1815/1991 de 20 de diciembre.

Transacciones entre Sociedades incluidas en el perimetro de la
consolidacion.

Todas las transacciones significativas entre sociedades incluidas en el perimetra de ia
consolidacion, con incidencia significativa en los resultados han sido eliminadas en su
integridad, como lo han sido los créditos y débitos reciprocos entre la Sociedad Dominante y las
Sociedades Dependientes.

Homogeneizacién de partidas

Las diferencias existentes entre los criterios y normas de valoracion de las sociedades incluidas
en el perimetro de la consolidacién no son significativas, por lo que no se ha practicado
homogeneizacion.

Conversion de cuentas anuales de sociedades extranjeras.

Las cuentas anuales de las Empresas extranjeras incluidas en e perimetro de consolidacién
han sido convertidas a pesetas, conforme a la aplicacién de ia conversién de paridad a euros,

ya que comesponde a compafilas Portuguesas que emiten sus cuentas en escudos
portugueses.

Gastos de establecimiento

Los gastos de constitucion, de primer establecimiento y de ampliacion de capital, se registran al
precio de adquisicién y se amortizan linealmente en un pericdo de cinco afios.

g) Inmovilizado inmaterial

El inmovilizado inmaterial se valora a su coste de adquisicién y se presenta neto de su
correspondiente amortizacién acumulada, conforme a los siguientes criterios:

Los gastos de investigacion y desamollo cuyos resultados son satisfactorios se activan,
amortizandose en un periodo de 5 afios. En caso de que varien las circunstancias favorables
del proyecto que permitieron capitalizarios, la parte pendiente de amortizar se lleva con cargo a
resultados en el gjercicio en que cambian dichas condiciones.

4/76
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h)

Los derechos de uso y opcion de compra derivados de la utilizacién de inmovilizados materiales
contratados en regimen de arrendamiento financiero, se registran por el valor de contado del
bien en el momento de la adquisicion. La amortizacion de estos derechos se realiza linealmente
durante la vida (til del bien arrendado. En el pasivo se refleja la deuda fotal por las cuotas de
arrendamiento mas el importe de la opcién de compra. La diferencia inicial entre la deuda total y
el valor de contado del bien, equivalente al gasto financiero de la operacion, se contabiliza como
gasto a distribuir en varios ejercicios y se imputa a resultados durante la duracién del contrato
con un criterio financiero. En el momento en que se ejercita la opcidn de compra, el coste v la
amortizacion acumulada de estos bienes se traspasa a los conceptos comespondientes del
inmovilizado material.

Las aplicaciones informaticas estan compuestas por los conceptos de los importes satisfechos
por el acceso a la propiedad, el derecho de uso de programa informéticos y los realizados por la
propia empresa, se prevé que su utilizacion serd en varios ejercicios. Los costes de
mantenimiento y gastos informaticos de utilizacion anual, se imputan directamente como gastos
en el mamento en que se incurre en ellos.

Inmovilizado material

El inmovilizado material se valora al precio de coste de adquisicion. Las mejoras, en bienes
existentes que alargan la vida (til de dichos activos, o incrementan la productividad, son
capitalizadas. Los costes financieros y gastos de otra indole producidos en el periodo de
instalacion y puesta en marcha son incorporados al valor del bien. Los gastos de mantenimiento
¥y reparacion se llevan a resultados en el ejercicio en el que se producen.

En el caso de bajas o retiros de elementos de los inmovilizados materiales, su valor contable y
su amortizacion acumulada se eliminan de los registros contables. El beneficio o pérdida
resultante se lleva a resultados.

El inmovilizado material se amortiza linealmente, en funcién de su vida Util. Los afios aplicados
a la amortizacién son los siguientes:

| Vida atil |
Edificios y Construccicnes de 33 a 66 arios
Instalaciones Técnicas Especializadas de 12,5 a 25 afios
Maguinaria de 11 a 22 afios
Qtras Instalaciones de 10 a 25 aiios
Utillaje de 8a15anos
Mobiliario de laboratorio de 12,5 a 14 afios
Otro mobiliario de 5a 20 afios
Equipos Procesos de Informacién de 4a 8aros
Elementos de Transporte interno de 15 a 18 afios
Elementos de Transporte externo 7 afios
Otro Inmovilizado Material 25 afios

La amortizacién de los elementos que se incorporan al inmovilizado material en cada ejercicio
comienza a aplicarse a partir del primer dia del ejercicio siguiente.
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k)

Inmovilizado Financiero

Las participaciones en Sociedades integradas en el perimetro de la consolidacion han sido
eliminadas.

El resto carresponde al porcentaje de terceros sobre préstamos efectuados por la Sociedad
dominante a Empresas incorporadas en el perimetro de consolidacion por el método de
integracidn proporcional; a fianzas y depésitos constituidos a largo plazo, valoradas por e}
importe en que se constituyeron y a la participacion de la Sociedad dominante u otras, en
Comparilas no incividas en el perimetro de la consolidacién, valorandose a su coste de
aportacion o adquisicién, minoradas si procede en la amortizacion aplicada durante diez afios,
que se lleva a cabo sobre el exceso de adquisicion v el valor tedrico contable de la
participacion de acuerdo a las cuentas anuales del Gltimo ejercicio aprobado.

Gastos a distribuir en varios ejercicios

Inciuye gastos de formalizacién de préstamos recibidos y gastos por intereses diferidos por
deudas adquiridas, que se imputan a resultados durante el plazo de vencimiento de las
correspondientes deudas, de acuerdo con un método financiero,

Existencias

Las comparilas incluidas en esta consolidacion valoran sus existencias de materias primas,
auxiliares y repuesto a coste medio de adquisicion o de coste, que es inferior a su valor de
mercado o reposicién, y que es el valor que se aplica a los consumos. Los productos
terminados y los trabajos en curso se valoran al precio de coste real o de mercado, si éste fuera
menor. En caso necesario, se realizan dotaciones a la provisin por depreciacion de existencias
cuando existen dudas de su recuperacion.

Acciones de la Sociedad Dominante

Las acciones propias en poder de la sociedad dominante de forma directa o indirecta, son
valoradas por su precio de adquisicién a la suscripcidn ¢ compra. Si el valor de mercado fuera
menor al cierre de cuentas, se efectia la correspondiente provision por la diferencia.

Al cierre del ejfercicio 2000, el saldo por este concepto es de 16.233 miles de pesetas. No se ha
efectuado provision por depreciacion, ya que las acciones propias en cartera estan valoradas de
acuerdo al criteric anterior y su importe es menor al de cotizacion a dicha fecha y al precio
medio del dltimo timestre del ejercicio.

Subvenciones

Las subvenciones de capital se contabilizan sobre ia base del devengo y se llevan a la cuenta
de “Ingresos a distribuir en varios ejercicios”. Proceden de concesiones para la financiacién de
proyectos de inversion en inmovilizado y se imputan a resultados a través de la cuenta de
pérdidas y ganancias de forma lineal en un periodo de diez anos, lo cual tiene una comelacidn
razonable con los bienes subvencionados.

Provisiones para pensiones y obligacicnes similares.

Las Empresas incluidas en la consolidacion, residentes es Espafia no tienen habiiitadas
provisiones por este concepto.
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)

p)

q)

Las Entidades pertenecientes al Grupo Gescartao con domicilio en Portugal, en 1938 adoptaron
como politica contable el reconocimiento de sus responsabilidades con estos complementos
conforme a la Directriz Contable n° 19, aprobado por el Consejo General de la Comisién de
Normalizacion Contable el 21 de Mayo de 1997. El coste registrado por este concepto a la
fecha de cierre de estas cuentas anuales ha sido de 561.167 miles de escudos portugueses,
aplicados a la cuenta de costes de personal. La repercusion en estas cuentas de pérdidas y
ganancias consolidadas es de 151.362 miles de pesetas, las cuales a efectos de consolidacion
han sido compensadas a través de la cuenta “Reversién de Diferencias Negativas de
Consolidacién” con cargo a la cuenta de “Diferencias Negativas de Consolidacion”.

Otras provisiones para riesgos y gastos

Incluye ofras provisiones para riesgos en Imocapital — SGPS, S.A., con repercusién en estas
cuentas anuales consclidadas por un importe al cierre de 10.135 miles de pesetas.

Deudas a corto y largo plazo

En el balance de situacidn adjunto, se clasifican a corto plazo los créditos y deudas con
vencimiento igual o inferior a doce meses, y a largo plazo en el caso contrario.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre sociedades se calcula en cada Compafiia sobre el resuftado contable
madificado por las diferencias permanentes ¥y temporales entre el resultado contable y el fiscal.
Las bonificaciones y deducciones permitidas en la cuota se consideran como una minoracion
en el importe del impuesto sobre sociedades, devengado en el gjercicio.

El impuesto diferido o anticipado surge de la imputacién de ingresos y gastos en periodos
diferentes, a efectos de la normativa fiscal vigente y de la relativa a Ia preparacion de las
cuentas anuales.

Las sociedades que forman las cuentas consolidadas adjuntas presentan individuaimente la
declaracién anual del Impuesto sobre Sociedades, a excepcion de las Agrupacicnes de Interés
Econdmico, que estan consideradas sociedades transparentes y sus bases imponibles son
incorporadas a las bases de sus socios.

Transacciones y saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su contravalor en
pesetas, utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en que se realizan. Los beneficios
o perdidas por las diferencias de cambio surgidas en la cancelacion de los saldos provenientes
de transacciones en moneda extranjera, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en
€l momento en que se producen, nc obstante las diferencias de cambio netas resultante de la
conversion en el ejercicio 2000, imputados a resultados no han sido significativas.

Los saldos a cobrar y a pagar en moneda extranjera al cierre del ejercicio se valoran en pesetas
a tipo de cambioc que se aproximan a los vigentes al 31 de diciembre, reconociéndose como
gastos las pérdidas netas de cambio no realizadas, determinadas para grupos de divisas de
similar vencimiento y comportamiento de mercado, y difiéndose hasta su vencimiento los
beneficios netos no realizados, determinados de igual modo. Todas las monedas en las que
opera las Sociedades del Grupo gozan de tipo de cambio oficial.

TIE
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s) Ingresos y gastos

Se contabilizan sin incluir, si procede, el IVA repercutido o soportado respectivamente y de
acuerdo a principios contables del devengo, con independencia del momento de cobro o pago,
y de correlacién de ingresos y gastos.

5.- FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION

Este capitulo comesponde al Fondo de Comercio generado en las adguisiciones de determinadas
sociedades del grupo, su movimiento se ha producido en e gjercicio 1998, por importe de 184.862
miles de pesetas, en el ejercicio 1999, 116.600 miles de pesetas y en el gjercicio 2000, 447.978
miles de pesetas. La amortizacién aplicada en el ejercicio 1999 ascendio a 18.486 miles de pesetas
y en el ejercicio 2000, 74.944 miles de pesetas, por lo que el saldo neto de la cuenta al cierre de las
cuentas al 31 de diciembre de 2000, es de 656.010 mites de pesetas.

6.- DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CONSOLIDACION

Este capitulo corresponde a las adquisiciones realizadas en el ejercicio 2000 de Fabrica de Pape! Do
Ave e Imocapital en la adquisicion del 32,5% del Grupo Gescartao, por un total de 2.281.509 miles
de pesetas. En el ejercicio se han aplicado a la cuenta de “Reversién de diferencias negativas de
consolidacion” la cantidad de 243.279 miles de pesetas motivadas por la absorcién de determinados
gastos no operativos, producidos en Gescartao, en las cuentas anuales consolidadas de Imocapitat
¥ que corresponden al ajuste de los Fondos de Pensiones, Indemnizaciones por rescisiones de
contratos laborales y en la amortizacion de fondo de comercio, absorbido en la adquisicién. El neto
de esta cuenta es de 2.038.230 miles de pesetas.

7.- PARTICIPACIONES EN SOCIEDADES PUESTA EN EQUIVALENCIA

No existen en estas cuentas anuales consolidadas, sociedades en puesta en equivalencia.
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Un detalle de este epigrafe a 31 de Diciembre de 19

8.- GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

99 y al 2000, es el siguiente {en miles de

pesetas):
{Datos en miles de pesetas)
Saldo Inicial Saldo Final
Concepto al 01.01.1998 Aumentos  Amortizacién  Traspasos  al 31.12.1999
Gastos de Constitucion 2.623 0 -956 ¢ 1.667
Gastos ampliacién Capital 75.892 7.376 -17.342 0 65.926
Gastos Primer Establecimiento 2.607 0 -669 0 1.938
Otros Gastos 1.104 0 -276 0 828
Proyecto Bolsa 276.908 0 -556.233 0 221.675
0
Totales 359.134 7.376 -74.476 0 292.034
(Datos en miles de pesetas)
Saldo Inicial Incorpo- Saldo Final
Concepto al 01.01.2000 raciones Aumentos Amortizacién  Traspasas  al 31.12.2000
Gastos de Constitucién 1.667 32.733 175 -914 0 33.661
Gastos ampliacion Capital 65.926 0 43.894 -32.841 a 77.079
Gastos Primer Establacimiento 1.938 0 22.207 -19.506 0 4.638
Otros Gastos 828 0] 0 -276 0 552
Proyecto Bolsa 221.675 0 0 -55.247 0 166.428
0
Totales 292.034 32.733 66.376 -108.784 0 282,359
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9.- INMOVILIZADO INMATERIAL

Un detalle de este epigrafe a 31 de Diciembre de 1999 y al 2000, es el siguiente {en miles de
pesetas).

(Datos en miles de pesetas)
Saldo inicial Saldo Firal
Concepto al 01.01.1999 Aurentos Bajas  Traspasos  al31,121009
COSTE DE INVMOVILIZADO INVIATERIAL

Gerstos de Investigacion y Deasarmllo 117.309 69634 -7.118 16.250 1%6.077
Propiedad Insdustrial 880 247 0 0 1127
Aplicadones Informéticas 8412 512 -25.685 475 27774
DCereches o/ Bienes en Régimen Arr. Finan ¥5.114 a -5.258 68.345 22512
Total Coste 536.715 7453 38057 51.621 517400

AMORTIZACION DE LAS INVIOVILIZACIONES
Gastos de Investigacion y Deasarmollo 21.481 22571 7.118 0 BB
Prepiedad Insdustrial 77 150 0 0 74
Aplicaciones Informéticas 28955 8401 -25.685 0 12672
Derechos o Bienes en Régimen A, Finan, 68.835 16959 -5.256 -3 47.017
Total Amortizacicn 119.349 49.081 ~38.057 33521 96.852
INVOMILIZADO INMATERIAL NETO 417.366 21372 0 ~18.100 420.638

{Datos en rmiles de pesetas)
Saldo Inicdal Incorpo- Saldo Final
Concepto al 01.01.2000 raciones Aurnentos Bajas  Traspases &l 31.12.2000
COSTEDE INVIOVILIZADO INMATERIAL

Gastes de Investigacion y Deasamllo 196,077 274.864 5.79 -15.468 0 s1.z72
Propiedad Insdustrial 11427 39.398 833 0 0 41.058
Aplicaciones Informreticas 27774 &5 3433 307 12749 43775
Derechos o/ Bienes en Régimen A Firen, 22512 0 0 -12.880 -85.432 184230
Total Coste 517.490 314,328 5825 28625 -82633 780.335

ANORTIZACION DE LAS INVMOVILIZACIONES
Gastos de Investigacion y Dessanmil BB 194218 74957 15468 0 200641
Propiedad Insdustrial 27 19688 51.023 0 0 0533
Aplicaciones Informaticas 12672 0 6433 =241 0 18.868
Derechos o/ Bieres en Régimen Arr. Finan. 47.017 4] 14.462 -2388 23109 35882
Total Amortizacion 96.852 213.94 146.880 -18.097 -23.109 416.420
INVIOVILIZADO INMATERIAL NETO 420.638 100.424 87.055 ~10.528 59.574 3632905
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Bienes en régimen de arrendamiento financiero

Al 31 de diciembre de 2000 se han adquirido en contrato de arrendamiento financiero
determinados elementos de Activo Fijo, que se contabilizan en la cuenta de “Derechos sobre
bienes en régimen de arrendamiento financiera”

Los costes financieros de esta operacion son contabilizados en la cuenta de “Gastos por
intereses diferidos” dentro del capitulo gastos a distribuir en varios gjercicios.

10.- INMOVILIZADO MATERIAL

Un detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 1999 y al 200 es &l siguiente:

Analisis del Movimiento del Inmovilizado Material 1999 (Datos en miles de pesetas)

Saldo Inicial Saldo Final
Concepto al 01.01.1999 Aumentos Bajas Traspasos  al 31.12.1999
COSTE DE INMOVILIZADO MATERIAL
Terrenos y Bienes Naturales 432.515 12.876 -84.993 145613 506.011
Construcciones 3.373.593 20.483 -97.506 181.649 3.478.21%
Instalaciones Técnicas 10.475.979 159.207 0 138.284 10.773.470
Maquinaria 9.871.918 871.003 -23.826  507.032 11.226.127
Utillaje 6.028 0 -5.474 800 1.354
Mobiliario 123.330 8.844 o 947 133.121
Equipos Procesos de Informacidn 53.643 25.534 0 3.924 83.101
Elementos de Transporte 146.380 32.252 -37.157  20.529 162.014
Otro Inmovilizado Material 112.060 o 0 9.191 121.251
Anticipos e inmovilizado en curso 704.570 1.559.033 -139.786 -956.348 1.167.469

Total Coste 25.300.026 2,689.232 -388.742  51.621 27.652.137

AMORTIZACION DEL INMOVILIZADO MATERIAL

Construcciones 448.708 54.140 -478 -18.005 484 365
Instalaciones Técnicas 2.215.962 414,475 0 202239 2.832.676
Maguinaria 3.942.897 428 441 -4.374 -158.136 4.208.828
Utillaje 5.888 42 -5.474 0 456
Mobiliario 58.097 6.599 0 0 64.696
Equipos Procesos de Informacion 17.309 10.723 0 0 28.032
Elementos de Transporte 67.114 8.159 -25.870 4.707 54.110
Otro Inmavilizado Material 1.751 1.989 0 2.7186 6.456

Total Amortizacidn 6.757.726 924.568 -36.196  33.521 7.679.61%

INMOVILIZADO MATERIAL NETO 18.542.300 1.764.664 -352.546  18.100 19.972.518
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AMORTIZACION DEL INMOVILIZADO MATERIAL

Analisis del Movimiento del Inmovilizado Material 2000 (Datos en miles de pesetas)

Saldo Inicial Incorpo- Saldo Final
Concepto al 01.01.2000 raciones Aumentos Hajas Traspasos  al 31.12.2000
COSTE DE INMOVILIZADO MATERIAL
Terrenos y Bienes Naturales 506.011 1.187.387 1.208 -17.122 0 1.677.484
Construcciones 3.478.219 3.981.253 51,595 -68.864 24,701 7.466.904
Instalaciones Técnicas 10.773.470 87.504 208.619 -168.931 63.676 10.974.338
Maquinaria 11.226.127 12.621.223 2.023.587 -116.116 766.730 26.521.531
Utiligje 1.354 36100 3.942 -226 4170 45.340
Mobiliario 133121 463.787 30.136 -1.480 2.224 627.788
Equipos Procesos de Informacion 83.101 392 20.865 -10.000 16.829 111.187
Elementos de Transporte 162.014 438.959 60.668 -52.129 34.102 643.624
Otro Inmovilizadoe Material 121.251 818.696 210.432 -82.315 0 1.068.064
Anticipes & inmovilizado en eurso 1.167.469 319.759 541.481 472166  -B29.748 726.775

Total Coste  27.652.137  19.965.070 3.152.493 -089.349 82.684  49.963.035

Construcciones 484.365 1.305.363 108.827 -45.096 0 1.853.459
Instalaciones Técnicas 2.832.676 7.800 465.712 -168.931 6.977 3.130.280
Maguinaria 4.208.828 6.119.954 1.228.128 -535.623 10.482 11.027.769
Utillaje 456 32.223 4.439 -1.313 0 35.805
Mebiliario 64.696 333.984 30.853 £28 o] 428.905
Equipos Procesos de Informacién 28.032 0 18.492 -10.000 0 35.524
Elementos de Transporte 54,110 298,575 69.535 -28.604 7.855 402 471
Otro Inmovilizado Materia! 6.458 430.124 162.651 0 11.750 610.981
Total Amortizacién 7.679.619 8.529.023 2,088.637 -784.195 23.110 17.526.184

INMOVILIZADO MATERIAL NETO 18.972.518  11.436.047 1.063.856 -195.154 §9.574  32.336.841

Conforme al RD de 7/96 de 7 de junio, se actualizaron los valores de ig Sociedad dominante sobre e
pesetas. Con fecha 27 de abril de 1999 constituida la inspeccion de Haciends, levanté acta

considerando la liquidacion practicada por la empresa referente a la actualizacién mencionada, como

Todo el conjunto de las inmoviiizaciones materiales y los bienes adquiridos en régimen de
arrendamiento financiero se encuentran cubiertos por una poliza de seguros suficiente para cubrir sy
valor a reposician,
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11.- VALORES MOBILIARIOS

a) INMOVILIZADO FINANCIERO

El detalle de esta partida al 31 de diciembre de 1999 y 2000 es e siguiente en miles de pesetas:

Saldo Inicial Saldo Final
ENTIDAD al01.01.1999 Entradas  Aumentos Salidas  Traspasos al 31.12.1999
Empresas participadas:
Participaciones 25.793 (] 379.694 0 180 405.667
Ofras Inversiones Financieras:
Otras Inversiones 8 0 ] 0 0 8
Fianzas Constituidas 5.355 0 320 -1.001 0 4674
Total Otras Inversiones 5.363 0 320 -1.001 Q 4.682
Saldo final 1999 31.156 0 380.014 -1.001 180 410.349
Saldo Inicial  Incorpo- Saldo Final
ENTIDAD al 01.01.2000 raciones  Aumentos Salidas  Traspasos al 31.12.2000
Empresas participadas:
Participaciones 405.667 o 8.833 0 -365.907 48.693
Provisién depreciacion o 0 -3.679 o] 0 -3.679
Créditos 0 0 1.436.532 0 0 1.436.532
Total Empresas Participadas 405.667 0 1.441.786 0 -365.907 1.481.546
Otras Inversiones Financieras:
Otras Inversiones 8 0.826 270 -8 0 10.096
Fianzas Constituidas 4.674 0 123 -998 0 3.799
Total Otras Inversiones 4,682 9.826 393 -1.006 1] 13.895
Saldo final 2000 410.349 9.826 1.442.179 -1.00% -365.907 1.495.441

b) ACCIONES PROPIAS.

Acogiéndose a las facultades otorgadas al Consejo de Administracin por la Junta Gereral de
la Sociedad Papeles y Cartones de Europa, S.A. que se celebré el 25 de mayo de 1998 y
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Al 31 de diciembre de 1999, la composicion de Ia autocartera era de 1.386.154 titulos que
representan el 4,99% del capital social, por un importe de 523.085 miles de pesetas y Ia
provisién para depreciacion de autocartera ascendia a 71.017 miles de pesetas.

Con fecha 15 de noviembre de 2000 en Junta General Extraordinaria de ja Sociedad dominante
se aprobd la reduccion del capital social en 3.477.500 euros por amontizacion de 1.738.750
acciones representativas del 5% del capital que habia sido adquirido en el mercado utilizando
las autorizaciones sefialadas en el pérrafo primero.

En la Junta anteriormente mencionada $e autoriza al Consejo a la nueva compra del 5% de los
titulos de la Compariia dominante, denfro de los iimites establecidos en la Ley de Sociedades
Andnimas. Al 31 de diciembre de 2000, ia composicion de ia autocartera era de 74.544 titulos
que representan el 0,22% del capital social, por un importe de 16.233 miles de pesetas. No se
ha efectuado provision para depreciacion debido a que el precio medio de adquisicion estaba
por debajo del valor de mercado a la fecha de cierre de estas cuentas anuales.

12.- DEUDORES

Las composiciones de esta partida al 31 de diciembre de 1999 y de 2000, es la siguiente (en miles
de pesstas):

Ejercicio Ejercicio

Deudores  (En miles de pesetas) 1999 2000
- Clientes Nacionales 2.986.135 8.159.661
- Clientes extranjeros 190.792 375.726
- Empresas Asociadas 1.355.873 421.029
- Deudores Varios 493.875 1.113.600
- Administraciones Plblicas 444,764 811.561
- Provisién Clientes Dudoso Cobro -350.393 ~788.444

TOTAL 5.121.046 10.093.133

En el apartado de deudores, destacan las deudas en las cuentas anuales consolidadas de Imocapital
- SGPS, S.A. procedentes de Ia deuda que el EDIA tiene asumida con Portucel Recicla
Comrespondiente a la indemnizacién acordada por la desactivacién de Ia factoria en Mourao y
subvenciones pendientes de recibir de IAPMEI por parte de la propia Portucel Recicla, por importe
repercutido en estas cuentas anuales consolidadas de 855.128 miles de pesetas y 140.198 miles de
pesetas respectivamente.,
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Las existencias se componian de las partidas siguientes (en miles de pesetas), al 31 de diciembre
de 1999 y 2000:

Ejercicio Ejercicio
Existencias_ (En miles de pesetas) 1999 2000
- Comerciales 252,409  1.328.496
- Materias Primas y Auxiliares 904.001 2.107.389
- Otros Aprovisionamientos 973.805 910.230
TOTAL 2130.215  4.346.115

Las existencias en general se éncuentran cubiertas por una péliza de seguros suficiente para cubrir
su valor a reposicion.,

A la fecha de emisién de estas cuentas anuales no existen compromisos firmes de compra y venta y
contratos de futuro relativos a existencia, dignos de relevancia Y que pudieran afectar
significativamente a estas cuentas,

14.- FONDOS PROPIOS

a) Capital social

El capital suscrito esta formado por 33.004.322 acciones de 2 euros de valor nominal cada una,
totalmente desembolsado. El importe del capital es de 66.008.644 euros equivalentes s
10.982.914.240 pesetas. Las acciones cotizan en el mercado continuo de la Bolsa de Madrid y
Barcelona y estéan representadas por medio de anotaciones en cuenta.

Con fecha 17 de noviembre de 2000, mediante escritura publica ante el Notario de Madrid D.
Joaquin Delibes Senna-Cheribbo, niimero de protocalo 2.004, se efectud la elevacién a publico
de acuerdos sociales adoptados par la Junta General Ordinaria y Extraordinaria de accionistas
de la Sociedad en su reunion celebrada el 12 de Junio de 2000, por la que se amplié el capital
social de la Sociedad dominante en la cantidad de 6.948.614 acciones de 2 euros de valor
nominal cada una, por un importe de 4 3.897.228 euros equivalentes a 2.312.304.178 pesetas,
con cargo a reservas de libre disposicion.

Con fecha 18 de diciembre de 2000, mediante escritura publica ante el Notario de Madrid D,
Luis Sanz Rodero, se efectud la protocolizacion de acuerdos sociales adoptadas en Junta
General Extraordinaria, por la que se reduce el capital social de la Sociedad dominante en la
cantidad de 3.477.500 euros, equivalentes a 578.607.315 pesetas, mediante la amortizacion de
1.738.750 acciones existentes en autocartera de la propia Sociedad.
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Los principales accionistas al 31 de diciembre de 1999 y 2000 y sus participaciones son los
siguientes:

Ejercicio Ejercicio
2000 1999
Corporacin Industrial Ardagan, S.A. 43,19% 36,68%
Rengo, Co. Lda. 19,02% 18,07%
Autocartera 0,22% 4,89%
Resto en participaciones menores de inversores
institucionales y particulares 37,55% 40,26%

b) Prima de emisién

En el gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2000, la cuenta esta saldada conforme a los
movimientos producidos desde Su creacién en la ampliacion de capital efectuada el 8 de Juiio

La actualizacion afects a todos los valores del Inmovilizado Material, que ia Sociedad mantenia
en su activo al dia 31 de Diciembre de 1996.

El incremento patrimonial quedd recogido en el activo del balance como mayor valor dei
Inmovilizado Material Yy en el pasivo en una cuenta de Reservas denominada “‘Reservas de
Revalorizacion RDL 7/98 de 7 de Junio”, no teniendo movimiento durante el ejercicio 2000,




Un detalle de las cuentas que conforman los fondos propios a 1999 y 2000, son los siguientes

{en miles de pesetas):

{Datos en miles de pesetas)

CONCEPTO

CAPITAL SOCIAL

PRIMA DE EMISION

RESERVAS

Reservas Legales

Reservas Violuntarias

Reservas para acciones propias
RESERVA DE REVALORIZACION
RESERVA DE CONSOLIDACION
PERDIDAS Y GANANCIAS

Saldo Inicial
1/01/98

8.338.337
2.726.736
1.889.693
72.702
1.374.602
442.389
850.437
5.698
676.557

Aumentos

910.880
0
682.201
68.220
613.981
0

o
39.754
878.484

TOTAL 14.487.458 2.511.319

ANALISIS DE LOS MOVIMIENTOS DE FONDQS PROPIOS EN ANO 1999

Disminuciones

910.880

cCCcoocoo

676.557
1.587.437

Traspasos  Saldo Fingl
31112189

0  9.248.217

0 1.815.856

0 2571894

0 140.922
-80.676  1.907.907
80.676 523.065

0 850.437
0 45.452
0 878.484
0 15.411.340

{Datos en miles de pesetas)

CONCEPTO

CAPITAL SOCIAL

PRIMA DE EMISION

RESERVAS

Reservas Legales

Reservas Voluntarias

Reservas para acciones propias
RESERVA DE REVALORIZACION
RESERVA DE CONSOLIDACION
PERDIDAS Y GANANCIAS

TOTAL

Saldo Inicial
1/01/00

9.249.217
1.815.856
2.571.894
140.922
1.807.907
523.065
850.437
45.452
B78.484

15.411.340

Aumentos

2.312.304
0

793.266
79.327
713.939

0

o

84.485
2.002.407

5.192.462

ANALISIS DE LOS MOVIMIENTOS DE FONDOS PROPIOS EN ARO 2000

Disminuciones

502.152
1.815.856
496.449
0
496.449
0

0

0
878.484

3.692.941

Traspasos  Saldo Final
31112/00

-76.458 10.982.914

0 0

76.455 2945 166

0 220.249
583.287  2.708.684
-506.832 16.233
0 850.437

0 129.937

0 2002407

0 16.910.861




15.- INTERESES DE SOCIOS EXTERNOS

El movimiento del ejercicio de 1999 y 2000 de este apartado del balance de situacién consolidado,
en miles de pesetas es el siguiente;

Intereses Minoritarios (Movimientos)

Ejercicio 1999 Ejercicio 2000

Saldo Inicial 357.547 330.2856
Aumentos 0 0
Incorporaciones 0 16.432
Disminuciones -27.261 -330.286
Saldo Final 330,286 16.432

El detalle por Sociedades es e siguiente ( en miles de pesetas):

Intereses Minoritarios (Por Sociedades)

Ejercicio 1999 Ejercicio 2000

Trasloga, S.L. 330.283 0
Torrespack 2000, S.A. 3 0
Emprobal 0 16.432
Saldo Final 330.286 16.432

16.- SUBVENCIONES

Este epigrafe, incluye las subvenciones pendientes de llevarse a ingresos, recibidas ylo devengadas
de distintos Organismos.
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Un detalle de los mismos por el ejercicio 1999 y 2000 (en miles de pesetas), es el siguiente:

{Datos en miles de pesetas)

ANALISIS DE LOS MOVIMIENTOS DE SUBVENCIONES EN ANO 1999

Saldo Inicial Entradas  Salidas imputaciones  Saldo Final
CONCEPTO 110199 al Ejercicio 31112/99
Del Estado 340.762 182.804 0 61.550 462.107
De Otras Administraciones Publicas 391.284 0 15425 66.582 309.277
TOTAL 732.045 182.904 15.425 128.141 771.384
ANALISIS DE LOS MOVIMIENTOS DE SUBVENCIONES EN ANO 2000
(Datos en miles de pesetas)
Saldo Inicial Entradas Salidas  Imputaciones Saldo Final
CONCEPTO 1i01/00 al Ejercicio 311200
Del Estado 462.107 0 4] 66.549 395.558
De Otras Administraciones Publicas 309.277  75.140 0 57.133 327.284
TOTAL 771.384  75.140 0 123.682 722.842

17.- PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

El detalle de estas partidas al 31 de Diciembre de 1999 y 2000, era el siguiente (expresado en miles
de Pesetas);

Detalle de Saldos y Movimientos

Concepto

Para autocartera
Otras provisiones

TOTAL

Ejercicio 1999 Ejercicio 2000

71.017 0
0 10.135
71.017 10.135
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18.- DEUDAS NO COMERCIALES

Eil detalle de estas partidas al 31 de Diciembre de 1999 y 2000, era el siguiente (expresado en miles
de Pesetas):

COMPOSICION DE LAS DEUDAS - 1899

(Datos en miles de pesetas)

Corto Vencimiento de Deudas a Largo Plazo
DEUDAS Plazo 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 T Resto [ TOTAL
Deudas con Entidades de Crédito 2055244 756268 1.428.162 1.558.191 1.780.133 817.092 0 6.349.848
Deudas con Empresas Participadas 39.222 o 0 0 0 o} 0 0
Acreedores Comerciales 2425544 0 0 0 0 0 0 0
Otros acreedores no comerciales 8725068 2085497 63,757 91.306 152230 152,784 907.526 1 .663.100

TOTAL 5.392.516 1.061.765 1.491.919 1.649.497 1.932.363 969.876 907.52¢ 8.012.948

COMFPOSICION DE LAS DEUDAS - 2000

{Datos en miles de pesetas)

Corto Vencimiento de Deudas a Largo Plazo
DEUDAS Plazo 2002 | 2003 | 2004 | 2005 |_2006 | Resto | TOTAL
Deudas con Entidades de Crédito 4.597.218 4.373.030 3.086.930 3.037.808 1.577.151 375.609 2.257 12.452.585
Deudas con Empresas Participadas 180.974 0 0 o] 4] 0 o] 0
Acreedores Camerciales 7.693.289 a 0 o 0 0 0 0
Otros acreedores no comerciales 2202988 670.682 5.225 19.964 48417 5814 4172615 4.922.697
Ajustes por periodificacion 2.161.604 4] 0 0 0 0 D 0

TOTAL 16.926.073 5.043.692 3.092.155 3.057.572 1.625.568 381.423 4.174.572 17.375.282

Al 31 de diciembre de 2000 existen créditos pendientes de disposicién por imparte de 90 millones de
pesetas.

19.- SITUACION FISCAL

Las sociedades que forman las cuentas consolidadas adjuntas, presentan individualmente g
declaracion anual del Impuesto sabre Sociedades, a excepcion de las Agrupaciones de Interés
Econémico, que estan consideradas tomo seciedades transparentes y sus bases imponibles son
incorporadas a las bases de sus socios, no obstante se presenta ia iiquidacion con ia base imponible
proforma, que recoge la que habria Supuesto en el caso de que la Compariia preparase
autoliquidacion del Impuesto sobre Sociedades Consclidada.
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La base imponible del impuesto de sociedades para el ejercicio 1999 debido a que determinadas
operaciones tienen diferentes consideraciones a efectos de tributaciéon del impuesto y de ia
elaboracion de estas cuentas anuales, difiere del resultado contable.

pelesiyiCantones

El impuesto diferido o anticipado surge de la imputacion de ingresos y gastos en periodos diferentes
a efectos de la normativa fiscal vigente a la preparacion de las cuentas anuales.

La conciliacion entre el resultado contable y la base impanible del impuesto comrespondiente a los
gjercicios 1998 y 2000, es la siguiente (en miles de pesetas);

Conciliacién del Resultado con la Base Imponible del Impuesto Scbre Sociedades.
Ejercicio 1999 y 2000

(Datos en miles de pesetas) Ejercicio 1999 Ejercicio 2000

Aumentos | Disminuciones Aumentos | Disminuciones

Resultado Contable del Ejercicio 878.484 2.002.407
Impuesto Sociedades (prevision) 429.856 280.945

Diferencias Permanentes:

Con arigen en el ejercicio 518 90.941 74.923 852.764
Diferencias Temporales:

Con origen en el ejercicio 132.007 1.349.924 53.686 569.523

Base Imponible 0 999.674

Las diferencias temporales computadas en la liquidacion proforma del impuesto de sociedades
vienen motivadas por la aplicacién del Real Decreto Ley 7/1984 de 20 de Junio, sobre Ia libertad de
amortizacion para las inversiones generadoras de empleo y que conserva su vigencia conforme a la
disposicién derogatoria Unica 2.21 de la Ley 43/1995. de 27 de Diciembre, para la aceleracion de
amoartizaciones establecida por Real Decreto Ley 3/1933 para elementos de Activo Fijo material
nuevos y en el tratamiento fiscal de operaciones de arrendamiento financiero.

En los ejercicios 1994,1995, 1996 y 1997, no se computan deducciones por inversiones, al
acogemnos a la iibertad de amortizacion de! Real Decreto Ley 7/1994, de 20 de Junio, que en su
articulo tnico, punto 4 a), hace incompatible la deduccién por inversiones prevista en el articulo 26 de
la Ley 61/1978, de 27 de Diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, para los mismos elementos,

Se encuentran abiertos a Inspeccién, por parte de las autoridades fiscales los (ditimos cuatro
gjercicios, de Papeles y Cartones de Europa S.A, y del resto de sociedades incluidas en el
perfrmetro de la consclidacion.

Debido a las posibles interpretaciones que pueden darse a la normativa fiscal aplicable v a los
resultados de futuras inspecciones, de Papeles y Cartones de Europa, S.A. y de sus compaiiias
consolidadas, podrian existir pasivos fiscales de cardcter contingente, no obstante, los
administradores de la Sociedad, estiman que en caso de existir, no afectaran significativamente a las
presentes cuentas consolidadas.
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20.- GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TE
PASIVOS CONTIGENTES

La Agrupacion Multienergias, ALE., tiene constituida garantia a favor de tercercs sobre los derechos
de cobro por venta de electricidad.

Impocapital, SGPS, S.A, tiene efectuada una prenda a favor del Estado Portugués en garantia del
cumplimiento de las obligaciones previstas en el articulo 44 del cuaderno de adjudicacidon del
concurso pablico, por el que se privatizé ia compania GESCARTAQ, SGPS, SA. (regulado por el DL
n°® 364/99 de 17 de setiembre), por un total de 11.323.000 acciones de GESCARTAO, SGPS, S.A.

21.- INGRESOS Y GASTOS

Un detalie de los mismos en e gjercicio 1999 y 2000 {en miles de pesetas), son los siguientes:

Distribucion del Importe Neto de la Cifra de Negocios.
(Datos en porcentajes)
EJERCICIO  EJERCICIO

ACTIVIDAD 1999 2000
Por Producto:

Division Papel 50,00% 44,.91%
Divisién Cartén 47.90% 52,69%
Energia 1,90% 0,84%
Prestacion de Servicios 0,20% 1,56%
Por Destinos:

Mercado Interior 81,93% 45,30%
Unién Europea 16,85% 53,01%
Paises OCDE 1,02% 0,96%

Resto Paises 0,20% 0.73%




Ingresos y Gastos Extraordinarios

(Datos en miles de pesetas)

Ejercicio 1999 Ejercicio 2000
Ingresos
Subenciones al Capital 128.141 123.682
Beneficio por enajenacisn de inmovilizados 70.779 23.668
Por operaciones con acciones propias 1.180 0
Otros 173.403 119.141
TOTAL 373.503 266.491
Gastos
Gastos ejercicios anteriores 18.834 9.510
Pérdida por enajenacion de inmovilizados 21 787
Por operaciones con acciones propias 2.236 16.862
Otros 39.475 227.907
TOTAL 60.566 255.066
Gastos de Personal
{Datos en miles de pesetas)
Ejercicio 1999 Ejercicio 2000
Sueldos y Salarios 1.289.286 3.026.043
Seguridad Social a cargo Empresa 327.863 906.591
TOTAL 1.617.149 3.932.634
Otros Gastos de Explotacidn
(Datos en miles de pesetas)
Ejercicio 1999 Ejercicic 2000
Transportes 997.092 1.775.736
Servicios Profesionales ¥ Exteriores 130.695 481.058
Energia y Agua 402 .410 725776
Combustible y Vapor 144.153 377.449
Gastos de Mantenimiento 516.778 1.410.671
Seguros 58.987 140.877
Contribuciones y Tributos 47.751 110.860
Gastos Diversos 370.117 800.856
TOTAL 2,667,983 5.923.283




Consumo de Materias Primas y Otras Materias Consumibles
{Datos en miles de pesetas)

Ejercicio 1999 Ejercicio 2000

Compras de Materias Primas 4.157.008 11.046.829
Compras de Otros Aprovisionamientos 1.062.110 1.372.967
Variacién de existencias de Materias Primas -63.788 -143,947
Variacion de existencias de Materias Consumib -1.929 -9.350

TOTAL 5.143.401 12.266.599

Resultados imputados a socios externos
(Datos en miles de pesetas)

Ejercicic 1999 Ejercicio 2000

Trasloga, S.L. 12.034 ]
Torres Pack 2000, S.A. 2 0
Emprobal ¥ 1.694
TOTAL 12.036 1.694

22.- OTRA INFORMACION

Los miembros del drganc de administracion de la sociedad dominante han devengado, todo elio en
miles de pesetas, en concepto de sueldos la cantidad de 31.084 por dietas ia cantidad de 8.150 y
por remuneraciones la cantidad de 30,000.

Como informacidn considerada relevante hay que citar, la obligacion legal que tiene Imocapital —
SGPS, S.A. para adquirir la parte del 35% del capital que actualmente permanece en poder de la
sociedad estatal Portucel, SGPS, S.A, en la medida que esta decida no colocarlo al publico en Ia
forma prevista en la noma de privatizacion. Dicho paquete se valoraria al mismo precio de
privatizacion, es decir, el equivalente a 15.128,6 miliones de escudos por el 100%. Segln la
informacion de que se dispone en la actualidad, lo mas previsible es que sea Imocapital, SGPS, S.A.



Por otra parte, a finales de abril de 2001 se procedera a la paralizacion de las instalaciones fabriles
de Portucel Recicla, sitas en Mourao, a lo previsto en la norma de privatizacion de Gescartao y al
acuerdo con el EDIA (entidad responsable de la construccion del pantano de Alqueva, cuyas aguas
cubrirdn las instalaciones antiguas que han sido objeto de expropiacion). Por tal motivo, Portucel
Recicla, S.A. entregard la totalidad de sus activos fjos a EDIA y recibira una indemnizacién de 4.970
millones de escudas portugueses. A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas
se habian recibido 1.800 millones de escudos, el resto serd abonado en Noviembre de 2001 (1.600
millones de escudos) y Junio 2002 (1.570 millones de escudos). La Sociedad, siguiendo un criterio
de prudencia, no ha contabilizado en el ejercicio 2000 la plusvalia generada por dicha expropiacion,
debiéndolo hacer en el ejercicio 2001. Complementariamente a este compromiso Portucel Recicla,
S.A. deberd proceder a la construccién de una nueva planta para la fabricacion de papel reciclado
con capacidad productiva de 150 mil Toneladas/afio ¥ Con una inversion aproximada de 125 millones
de euros.

23.- ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales consolidadas no existen acontecimientos
relevantes que pudieran modificar sustancialmente las mismas.
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24.- CUADRO DE FINANCIACION CONSOLIDADO

Cuadro de Financiacién del Ejercicio
(expresado en miles de pesetas}
F EJERCICIO 2000 | EJERCICIO 1999

Variaciones de Estructura Aplicacién Origen Aplicacién Origen
Gastos de Establecimiento 89.109 7.376
Inmovilizado Inmaterial 90.147 52.353
Inmovilizado Material 14.452 960 2.354.786
Inmovilizado Financiero 1.085.092 379.193
Acciones Propias 506.832 80.676
Fondo de Comercio Consolidado 373.034 98.113
Gastos a distribuir en varios gjercicios 98.385 45.420
Fondos Propios 502.886 45.398
Intereses Minoritarios 313.854 27.261
Diferencia negativa de consolidacién 2.038.230
Subvenciones al Capital 48.542 38.338
Provisiones para Riesgos 60.882 47.185
Acreedores a iargo plazo 9.006.545 1.525.261
Cash Flow 4.346.708 1.826.609

TOTAL 17.026.506] 15.996.700| 4.570.439 2.058.530
Variaciones de Circulante Aplicacion Origen Aplicacién Origen
Diferencia de estructura 1.029.8086 2.511.909
Existencias 2.215.900 128.693
Deudores 4.972.087 1.737.089
Inversiones Financieras Temporales 3.076.297 4.215.010
Tesoreria 106.243 80.508
Ajustes por periadificacion 489.014 8.307
Acreedores a corto plazo 11.889.348 93.866

TOTAL 11.889.348| 11.889.348 4.377.691 4.377.691

Duefias (Palencia), a 19 de Febrero de 2001.
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EL SECTOR Y LA PRODUCCION

La produccidn en el sector de papel para embalaje, en el ejercicio 2000, segin estadisticas de
Aspapel, ascendid a 1.919 miles de toneladas, un 7,3% mayor que el ejercicio pasado. En
cuanto al carton ondulado, la produccién del sector segun Afco, ascendié a 2.295 foneladas, un
6,6% mas que en 1999.

Las producciones del Grupo Papeles y Cartones de Europa, S.A. en el ejercicio fueron las
siguientes:

2000 1999 Diferencia %
Papel para embalaje (Toneladas) 194.063 183.017 6,33
Cartén Ondulado (miles de m?) 147.442 116.065 27,03

Las producciones del Grupo Gescartao, integrado proporcionalmente en un 32,5% en el
consolidado de Europac, han sido de 248 miles de toneladas en papel kraitliner, 66 miles de
toneladas en papel reciclado ¥ en carton ondulado 171 millones de metros cuadrados.

LAS CUENTAS ANUALES

Las cuentas de este ejercicio incorporan al proceso de consolidacién las compaitias adquiridas
en el periodo, por integracion global, Embalatges Sentelles y Fabrica de Papel Do Ave, por
integracién proporcional el 50% de ia entidad Imocapital, SGPS, S.A. que incorpora a sus
cuentas el 65% del Grupo Gescarto, SGPS, S.A., adquisicidn efectuada a través de concurso
publico en Portugal, que posee el 100% de la entidades Portucel Viana, S.A., Portucel Recila,

S.A. y Portucel Embalagem, S.A.
El porcentaje de participacion en Trasloga, S.A. aumenté del 76,69% al 100%.

Las cifras del Grupo Europac, en e ejercicio 2000 y su comparacién con respecto a 1999, son
las siguientes;

(Datos en millones de pesetas) 2000 1989 Diferencia %
Cifra de Negocios 26.803 12.313 117
Resultado de Explotacion 2.954 1.555 89
Resultado antes de Impuestos 2.295 1.320 73
Resultado Neto Consolidado 2.002 878 128
Cash — Fiow 4.346 1.926 125

Elincremento en la cifra de negocios se debe a la union de diversos factores, como el aumento de
produccién por mejora de productividad de las maquinas, a la mejor composicion del mix de
productos y principalmente como consecuencia de la integracién de actividades de las nuevas
compafiias incorporadas en el procaso de consolidacién de este ejercicio, que aportan, en la
proporcion que les corresponden,

173



CaltonesldeIEL oD S
Informelde 2000

Las dotaciones a amortizaciones en el ejercicio han ascendido a la cantidad de 2.344 millones de
pesetas, las variaciones de las provisiones de trafico han sido de 48 millones de pesetas. Los costes
financieros se mantienen en tomo al 3% de Ia cifra de negocio.

El balance presenta un incremento en el inmovilizado total de 12.876 millones de pesetas por la
integracion de las inversiones en participaciones empresariales comentadas anteriormente y las
inversiones industriales lievadas a cabo en el gjercicio.

Ei circulante del Grupo asciende a 1.355 millones de pesetas, con incrementos en el activo y pasivo
a corto y largo por la integracién aludida.

La diferencia negativa de consolidacién por importe de 2.038 millones de pesetas y el fondo de
comercio de consolidacion por importe de 658 millones pesetas, con incremento de 374 millones de
pesetas en el gjercicio, de que se ha amortizado en el ejercicio la cantidad de 74 millones de
pesetas, son motivada por las adquisiciones en participaciones empresariales en las compafiias
mencionadas.

ACCIONES DESTACADAS DEL EJERCICIO 2000

En inversiones industriales realizadas en activos fijos destaca principalmente:

Los cambios realizados en la maquina para la fabricacién de papel MP3 del centro de Alcolea
del Cinca, para aumentar la velocidad de trabajo, introducir un segunda capa que permite
fabricar papeles de otras calidades distintas al fluting y lograr un incremento en produccién en
torno al 30%, logrado en parte este ejercicio y conseguir el objetivo en el préximo,

Otras inversiones se han centrado en equipos e instalaciones para la mejora de la fabricacion
de preparacion de pastas en la MP3 y actuaciones para la reduccion de costes de fabricacién,
tanto en la produccion de papel como en la de cartén y cajas.

En cuanto a las inversiones en participaciones industriales, destaca la adquisicién del 50% de
la compafiia Imocapital, SGPS, S.A., quien a su vez adquirio a través de concurso publico el
65% de Gescartao, SGPS, S.A. propietario principalmente del 100% de la compafiias Portucel
Viana, Portucel Recicla y Portucel Embalagen en cuya operacién, Europac, ha invertido Ia
cantidad de 2.951 millones de pesetas.

El capital social de Sociedad dominante, fue aumentado con cargo a prima de emision y
reservas por un importe de 13,89 millones de euros (equivalentes a 2.312 millones de pesetas),

igualmente se procedié a la reduccion del capital social mediante la amortizacién de 1.738.750
acciones existentes en autocartera, gue representa el 5% del total.

PROYECTOS RELEVANTES PARA 2001.

Desde el primero de enero del ejercicio 2001, se estan llevando los procesos de gestidn financiera-
contable en euros, lo que permitira disponer en cualquier momento de estados financieros e
informes en dicha moneda, asi nos adelantamos un ejercicio a su implantacion, lo que servira para
carregir los posibles defectos que pudieran surgir con su puesta en funcionamiento y este totalmente
utilizable a primeros de 2002, fecha de obligado cumplimiento.
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En el gjercicio 2001, Imocapital — SGPS, S.A. tiene 1a obligacion legal, para adquirir la parte del 35%
del capital que actualmente permanece en poder de la sociedad estatal Portucel, SGPS,5.A,enla
medida que esta decida no colacarlo al publico en la forma prevista en la norma de privatizacion y
por otra parte, a finales de abril de 2001 se procedera a la paralizacion de las instalaciones fabriles
de Portucel Recicla, sitas en Mourao. Ambos hechos tal y como quedan reflejados en el punto 23 de
la memoria.

Queremos agradecer a accionistas, clientes, proveedores, entidades financieras y a todo el
personal de las Compariias integradas en el proceso de consolidacién la confianza depositada
y dedicacion aportada hacia el Grupo, esperando por nuestra parte que en proximos ejercicios
se cumplan los compromisos anunciados y mejorar las expectativas.

Duefias (Palencia), a 19 de Febrero de 2001. Los Administradores
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