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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Sres. Accionistas
de la Sociedad PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.

1. - He auditado las cuentas anuales de la Sociedad PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. que
comprenden el balance de situacidén al 31 de Diciembre de 2001, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria,
correspondiente al ejercicio 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 nommas de auditoria generalmente aceptadas, que
requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion 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 enadro de financiacién de PAPELES
Y CARTONES DE EUROPA, S.A., ademds de las cifras del ejercicio de 2001, las comrespondientes al ejercicio
anterior. Mi opini6n se refiere exclusivamnente a las cuentas anuales del ejercicio 2001. Con fecha 15 de marzo de
2001, el Auditor D. José Manuel Herrera Madariaga emiti6é informe de auditoria acerca de 1as cuentas anuales del
ejercicio 2000, en el que expresaba una opinién favorable.

3. - En mi opinién, las cuentas anuales del ejercicio de 2001 adjuntas, expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la sitwacién financiera de la Sociedad PAPELES Y CARTONES DE EURQPA,
S.A., de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual
terminado en dicha fecha y contienen la informaci6n necesaria y suficiente para su interpretacién y comprensién
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con
los aplicados en el ejercicio anterior.

4. - El informe de gestién adjunto del ejercicio 2001 contiene las explicaciones que los Administradores consideran
oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolueidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. He verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2001. Mi trabajo como auditor se limita a la
verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisién de
informacién distinta de la obtenida-a-partiz-de los registros coittables de la Sociedad,

do. : Angel Nifiez Angulo Madrid, 11 de abril de 2002
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Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Memoria 2001

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 ptiblica ante el Notario de
Madrid, D. Luis Sanz Rodero, con nimero de protocolo 5.346 y procede de la fusién de
dos Sociedades, por absorcién de Papelera de Castilla, S.A. y por la escisién parcial de
Papeles y Cartones de Cataluiia, S.A. (Pyccsa). Tiene por objeto la transformacién de
primeras materias y productos quimicos y, la fabricacién de celulosas, fibras y sus
derivados de cualquier clase, la fabricacién de papel de todas clases, de cartén, de
carton 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 Compaiifa tiene centros de trabajo fabriles en Duefias (Palencia) y Alcolea de Cinca
(Huesca), asi como su Centro Administrativo-Financiero-Comercial en Madrid.

2.- BASES DE PRESENTACION ..

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2001, 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 Ia
situacion financiera y de los resultados de la misma, conforme a lo establecido en el
articulo 34 del Cédigo de Comercio y han sido formuladas por los Administradores de
la Sociedad.

El Consejo de Administracién de la Sociedad, estima que las cuentas anuales adjuntas
del ejercicio 2001, que se presentan en euros, seran aprobadas por la Junta General de
Accionistas sin variaciones significativas. Como requiere la normativa contable, el
balance de situacién, la cuenta de pérdidas y ganancias y el cuadro de financiacién de
2001, recogen a efectos comparativos, las cifras correspondientes al ejercicio anterior en
pesetas y su correspondiente conversion a euros (aplicado a la tasa de 166,386 pesetas
por euro), que formaban parte de las cuentas anuales de 2000.

Papeles y Cartones de Europa, S.A. como sociedad dominante de Grupo, emite [tuentas
idadas.
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Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Memoria 2001

3.- DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de Administracién propondra a la Junta General de Accionistas para su

aprobacion, que el beneficio del ejercicio 2001 por un importe de 6.824.130,95 euros,
sea destinado segln se detalla:

Propuesta de Distribucion del Resultado del Ejercicio 2001 (en euros)
Base de Reparto Distribucién

Pérdidas y Ganancias ' 6.824.130,95

Reserva Legal - 682.413,10
Reservas Voluntarias 4.068.757.85
Reparto de dividendos (*) 1.800.000,00
Participacion en beneficios al Consejo 272.960,00

6.824.130,95 6.824.130,95

(*) E125 de Octubre de 2001, se procedi6 a la distribucion de dividendos a cuenta del ejercicio 2001 por importe de 601.012
euros. Proyeccion de resultados después de impuestos a la fecha de distribucion, 7.116.465 euros, menos reserva legal aplicable
por 711.646 euros. El Fondo de Maniobra, ascendia a 1a cifra 12.897.498 euros.

4.- NORMAS DE VALORACION

Las cuentas anuales del ejercicio 2001, han sido formuladas de acuerdo con los
principios contables, las normas de valoracién y clasificacién contenidos adoptados de
acuerdo al Plan General de Contabilidad, siendo los siguientes:

a) Gastos de establecimiento

Los gastos de constitucidn, 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 adquisicién y se amortizan
linealmente en un periodo de cinco afios.

b) Inmovilizaciones inmateriales

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

Los gastos de investigacién 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.

Sl




Papelesy Cartones de Europa, S.A.
Memoria 2001
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Los derechos de uso y opcidn 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 €l momento de la adquisicién. La amortizacién de estos derechos
se realiza linealmente durante la vida wtil del bien arrendado. En o] pasivo se refleja la
deuda total por las cuotas de arrendamiento més 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 operacién, se contabiliza como gasto a distribuir en varios ejercicios y
se imputa a resultados durante la duracién del conirato con un criterio financiero. En el
momento en que se ejercita la opcidn de compra, el coste y la amortizacién acumulada
de estos bienes se traspasa a los conceptos correspondientes del inmovilizado material.

Las aplicaciones informdticas estén compuestas por los conceptos de los impottes
satisfechos por el acceso a la propiedad, el derecho de uso de programas informéticos y
los realizados por la propia empresa, se prevé que su utilizacién serd en varios
gjercicios. 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 (equivalentes a 5.269 miles de
euros). Las mejoras en bienes existentes que alargan la vida 1til de dichos activos, o
incrementan la productividad, son capitalizadas. Los costes financieros y gastos de
indole similar producidos en el periodo de instalacién Yy puesta en marcha son '
incorporados al valor del bien. Los costes por trabajos efectuados por la propia Empresa i
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 2001,
ascendi6 a 557.353 euros. En el caso de bajas o retiros de elementos del inmovilizado
material, su valor contable y su correspondiente amortizacin acumulada se ¢liminan de
los registros contables. El beneficio o perdida resultante de Ia operacién 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 &obre los

valores confables siguiendo el método lineal, en funcién de la vida util y conformes a
los CW produccion, siendo los siguientes:

7P W=




Papelesy Cartones de Europa, S.A.

Memoria 2001

Centro Alcolea Alcolea | Centro
Pescripcién v % Anual Madrid {Papel) {Cartén) | Duefias
Construcciones - 2 3 3
Instalacionss Técnicas Especializadas - 6 6 6
Maquinaria - 4.5 9 4.5
Utillaje - 12.5 12.5 12.5
Ofras Instalaciones - 4 8 4
Mobillario 5 5 5 5
Equipes Procesos de Informacién 25 25 25 25
Elementos de Transporte 14 14 14 14
Elementos de Transporte Internos - 6 6 6
Qtro Inmovilizado Material - 4 4 4

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

d) Inmovilizaciones Financieras

Corresponde a la participacién de la Sociedad en ofras Compaiifas, valorandose a su
coste de aportacién o adquisicién. Sobre el valor tedrico contable del balance cerrado en
el 1ltimo ejercicio, 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
adquisicién es mayor que el teérico contable y existen expectativas razonables de
consecucién de beneficios futuros, que aseguran la recuperacion de la inversién, no se

efectlia provisién alguna. En este ejercicio de 2001, las provisiones por estos conceptos
ascienden a la cantidad de 2.075.435 euros.

Incluye también esta partida, otros conceptos como “Créditos a favor de Compafifas del
Grupo” y “Fianzas y depésitos 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

i
Las acciones propias en poder de Ia Sociedad son valoradas por su precio de adqyisicién
a la suscripeién o compra. Si el valor de mercado fuera menor al cierre de cuefitas, se
efectiig;la Lorrespondiente provisign por la diferencia.

) 2=
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Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Memoria 2001

Al cierre del gjercicio 2001, el saldo por este concepto es de 2.458.095 euros. No se ha
efectuado provisién por depreciacién, ya que las acciones propias en cartera estin
valoradas de acuerdo al criterio anterior y su importe es menor al de cotizacién a dicha
fecha y al precio medio de Gltimo trimestre del gjercicio. Se ha efectuado la
correspondiente dotacién de reserva para acciones propias, por el mismo importe
indicado anteriormente.

1) 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 métedo financiero,

g) Existencias

La Compaiiia valora sus existencias de materias primas Yy auxiliares a coste medio de
adquisicién que es inferior 2 su valor de mercado o reposicion, 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 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 euros, 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 cpen
de pérdidas y ganancias en el momento en que se producen, no obstante las diferenci
de cambio netas resultante de la conversién en el gjercicio 2001, imputados a resul:

no han side gienificativas. 7
; l/
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Papelesy Cartones de Europa, S.A.
Memoria 2001

Los saldos a cobrar y a pagar en moneda extranjera al cierre del ejercicio se valoran en
euros a tipo de cambio que se aproxima 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
financiacién de proyectos de inversién en inmovilizado Y s¢ 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 correlacién razonable con los bienes subvencionados.

Al 31 de Diciembre de 2001, el saldo de esta cuenta presentaba una cifra de 2.423.627
euros, las concesiones en el ejercicio han ascendido a la cantidad de 460.823 euros, y las
imputaciones a la cuenta de resultados ascendieron a 458.504 euros,

J) Clasificacion de las deudas a corto y largo plazo

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

K) Impuesto sobre sociedades

El impuesto de sociedades se calcula sobre el resultado contable modificado por Ias
diferencias permanentes y temporales entre el resultado contable y el fiscal. Las
deducciones permitidas en la cuota se consideran como una minoracion en el importe
del impuesto sobre sociedades devengado en el ¢jercicio, del que se deducen las
retenciones y los pagos a cuenta del impuesto.

El impuesto diferido o anticipado surge de Ia imputacién de ingresos
periodos diferentes, a efectos de la normativa fiscal vigente y de la

presentacion/de las cuentas anuales.

gastos en
lativa a la
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Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Memoria 2001

) 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,

S.- GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

Un detalle de este epigrafe en miles de pesetas al 31 de diciembre de 2000 y 2001 es el

siguiente:
(Dates en miles de pegetas)
Saldo lnicial Saldo Final
Concepto al 01.01.2000 Aumentos Amortizacion Traspascs 2l 31:12.2000
Gastos de Constitucion 1.546 0 773 4] w3
Gastos ampliac. Capital £6.047 20,290 -16.649 805 61,3083
Gtos 1er Establecimiento 885 0 -443 0 442
Sistema Calidad ISO 414 0 -138 0 276
Proyecto Bolsa 221,807 0 -55.247 -305 165.755
) Totales 281509 20200 73260 0 226.639
(Datos en euros)
Miles de Ptas,
Salde Inicial  Conversién Saldo Fina}
Conezpto al 01.01.2001 aeuros  Aumentos Amortizacién Traspasos  al 31.12.2001
Gastos de Constitucion 773 4.646 0 ~4.645 0 0
Gastos ampliac. Capital 61.393 368.971 12.988 -123.016 0 258,943
Gtos 1er Establecimiento 442 2,659 0 -2.659 0 0
Slstema Calldad 1SO 276 1.660 4] -830 0 830
Proyecto Bolsa 165,755 986,212 0 -332.041 0 664.171
Totales 228.639 1.374.143 12.988 ) -463.192 0 923.944
Al
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Papeles y Cartones de Europa, S.A.
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6.- INMOVILIZADO INMATERIAL,

Un detalie de este epigrafe al 31 de diciembre de 2000 y 2001, es el siguiente :

(Detas enriles o pesetas)
SaldoInigal Salcio Final
Coecero a 01.01.2000 Aurentos Bias Tragmsos ol 3122000
COSTE DEINVIN, INVATERAL
Geslos do Investigaciény Desanolio 17878 s 0 0 216650
Progiecid Irdustrial o5 0 0 0 &5
Aplicariones Informéticas 261 0 0 0 290
Derechvs of Benes en Régimen A, Firen. 117.051 0 -12830 -13033 911683
1S . S _RE s o
ANDRIIZAGONINVOMLIZADO |
Gastrs de Investigaciény Deesamalo 245 Ei4 0 0 4755
Propiectad Industrial prg g 0 0 @5
Aplcadanes Infométics 12013 K907 0 0 17.2)
Derechos f Bienes en Regmen A, Firen, 015 5875 231 7855 18517
MDA T T EES T T T T i s s
(Datess en ewres)
Miles de Pras,
Sdolnicdal  Corwersidn Saldo Final
Conepto al 01.01.20m acuss  Auments Bixs Trspesos a3tz
COSTE DEINVIOV, INVATERIAL
Giaslos deInvestigaciony Desamllo 216650 1342163 8em 42611 615 128553
Progiedad (ndusdris x5 S99 2511 4] D 84D
Aplicacionss Infomiticas 239, 144.174 85400 =117.887 v} 111887
Derezhos f Hlenes en Régimen At Fren 91163 &A7.850 0 0 -S47.850 0
oo TodCoste 302808 200021 0215 'Sasar 0028 s 1.379.099
ANORTZACION INVOMILIZADD
Gasios tie Investigackiny Deasarall 47554 2B 2BER 426N 0 4073
Prepledad Inchsirial 45 28585 148 0 0 763
Aplicciones Irforméticas 17.920 107.656 2805 117587 0 18144
Oereches &/ Beres enRigimen Ar. Finan, 18817 5083 18229 0 =022 0
Totd Amortizxdén 8l 491189 00994 50253 11022 821,633
INVOV. INVATERIAL NETO 251.081 15008 204407 0 7213 B57A05 {'
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Bienes en régimen de arrendamiento financiero

Al 31 de diciembre de 2001 se han liquidado todos los contratos de arrendamiento
financiero que para determinados elementos de Activo Fijo se han contratado y que se
contabilizaron en la cuenta de “Derechos sobre bienes en régimen de arrendamiento
financiero”.

Los costes financieros de esta operacién se contabilizan en la cuenta de “Gastos por
intereses diferidos” dentro del capitulo gastos a distribuir en varios gjercicios, La
situacidn de estas operaciones al 31.12.01 es que se encuentran totalmente canceladas.

7.~ INMOVILIZADO MATERIAL

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2000 era, en miles de pesetas:

Analisis de! Movimiento de! Inmovilizado Material 2000 (Petos en miles de pesetas)

Saldo (nicial Saldo Final
Concepto al 01.01.2000 Aumeidos Bajas Traspasos 2l 31.12.2000
COSTE DE INMOV. MATERIAL .
Temrenos y Bienes Nalurales 89.522 0 0 o 8g.922
Congtrycciones 2484.819 2004 44508 0 2472315
Instalaciones Técnices 0.291.264 190403 -168.931  -302801 9.009.935
Macuinaria 9089.454 1.447.730  -E521.049 268317 10.314.452
Utillaje 0 40 0 ] 404
Mobiltario 104.437 9892 0 0 11439
Equipos Proceses de Informacién 60.689 20557  +10.000 0 71.248
Hlementas de Transporte 155191 326820 28535 13088 172314
Ofro Inmovillzado Material 89.205 18412 40738 0 57.879
Anticipos e inmovilizado en curso 314,226 -165.655 v} 4484 152055
CL L Totacste “meaw T s L2761 1308 22454851
AMORTIZACION INMOMILIZADO
Construcdones 400,778 49350  -44.508 0 414630
Ingtalaciones Técnicas 246,026 370034 -168.931 £.879 2,520,150
Magquinaria 3.964.733 412183 -508.159 0 3.868.825
Utillaje o] 0 0 0 0
Motilizrio 57.903 6.076 0 0 63.979
Equipos Proceses ds Informacion 20.320 16.184  -10.000 1] 26,514
Sementos de Transporte 53451 6315 7273 7.855 59.348
Ofro Inmovilizado Material 939 30 ] 6.979 8288

Total Amortizacion  6.933.250

INMOVILIZADO MATERIAL NET 14,745,947

e e e
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Un detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2001 es e] siguiente:

T T R C A L I A A S P
SR NI O Lo

Analisis del Movimiento del Inmovilizado Material 2001 (Datos en euras)

Miles Pesetas

Saldo Inicial  Conversién Saldo Final
Concepto al 01.01.2001 dewos  Aumentos Bajas  Traspasos  al 31.122001
COSTE DE INMOV. MATERIAL
Terrenos y Bienes Naturales 89.922 540441 8404 0 0 548.845
Construcdones 2472315 14.858.908 413.793 0 -111.058 15.161.843
Instalaciones Técricas 9.000.935 54150803 1.443.881 0 379873 55074557
Maquinaria 10314482  61.991.111 2642408 -193916 195229 64.634.902
Utitlaje 404 2428 0 o 0 2428
Mobiliario 114.329 687131 12450 -2.588 0 696.093
Enuipes Procesos de Informacion 71245 428197 263488 0 1] 691.685
Elemertos de Transporte 172.314 1035628 133506  -93.3W2 o.3m:2 1.168.134
Ofro Inmovilizacdo Material 57.878 347.858 0 0 1] 347858

Articipos e Inmovilizado en curso 182035 913886 208842 0 0 1.120.508

o - - -— ¢ e - ——

J —— —n— =

ANMORTIZACION INMOVILIZADO

Construcciones 414830 2491973 298,893 0 0 2792085
Instalaciones Técricas 2620150 15747418 2.264.217 0 32858  18.044.493
Maquinaria 3868825 23252105 2858880 -131685 49685 26028785
Utliaje . 0 0 303 0 0 303
Mobifiario 83979 33457 42341 399 0 425,469
Esyuipos Procesos de Informacion 26514 150349 103.635 0 0 262.984
Hlementos da Transperte 50348 356688 74811 30007 27749 428,341
Otro Inmovlizado Material 8.208 40877 6410 0 0 56287

ToilAmortzacién 7001744 42441807 6649280 62991 10292 4aast

INMOVILIZADOMATERIAL NET 1833107~ 926144%5 A7 _ 128905 _ aar7i3  s3togss

Conforme al Real Decreto 7/96 de 7 de Jjunio, 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 nspeccioén de
Hacienda, levant6 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 valor 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 poliza de seguro suficiente]

para cubrir su valor a reposicién.
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8.- INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

Un detalle de esta cuenta al 31 de Di

ciembre de 2000 es el siguiente (en miles de

Pesetas):
Saldo Inicial Saldo Final

ENTIDAD al 01.01.2000 Entradas  Aumentos Salidas  al 31.12.2000
Multienerglas, ALE. 425,000 0 1862 0 611.264
Hlectovapar, ALE 52.250 0 30,351 0 o1.511
Trasioga, S.L. 855,580 o 877.500 0 1733080
Cartongjes Castellanos, SA. 229.585 0 0 -229585 0
Torrespack 2000, SA 205.350 (i} 9.123 0 214473
Embalstges Sertelies, S.L. 130,432 0 185581 0 318013
Imocapital-SGPS, SA. 2073 0 77918 0 79.991
Fébrica de Papel Do Ave, S A, 233403 0 &7 0 865,620
Cartonajes Mim, S.L 17318 0 7.713 0 25032
Cartonajes Marcuello, S.L. 12.441 0 0 0 12441
Cartén Soler, SL 10.000 0 1220 0 11220
Fianzas y Depdsitos 4474 0 132 -903 3.558
Imocapital-SGFPS, S.A. (Crédito) 0 2873.084 0 0 2873054
Provisiones 139,695 402174 0 0 541.869
.. sdeofiml  zosie T 2400 20i7i 2msm 62054

Un detalle de esta cuenta al 31 de Diciembre de 2001 es el siguiente:
Miles Pesetas (Dates en euros)

Saldolnldal  Conversién Saldo Final

ENTIDAD al 01.01,2001 aeruos  Entradas  Aumentos Salidas  al 31.12.2001
Multienerglas, ALE, 811284 3673780 0  1.655991 0 53%760
Blectovapor, ALE. 81.611 550,504 0 e21319 0 1471913
Trasloga, S.L. 1733080  10416.019 0 488412 0 15350.141
Torrespack 2000, SA 214473 1.289.011 0 0 0 128901
Cartonatges | Emb. Catalans, S.L. 318013 1899275 0 0 0 1899275
Imocapital-SGPS, SA 79.991 480.758 0 12530 0 493.288
Fabrica de Papel Do Ave, SA 865620 5202479 0 0 0 5202479
Cartonajes Mimd, S.L 2502 150,441 0 82720 0 233,161
Cartonajes Marcuello, S.L. 12441 74.775 0 0 0 74.775
Castén Soler, SIL 11220 6743 0 0 0 67.4%
Fianzas y Depdsitos 3558 21388 0 10858 -30.884 97.002
Imocapital-SGPS, SA. (Crédito) 2873064  17.267.460 0 0 0 17.267.480
Provisiones 541880 3286697 2075435 0 0 533132
Saldo final 6295438 37836708 -2075435 7.713280 30584 43443560
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Multienergias AIE, es una agrupacion de interés econémico constituida al amparo de
la Ley 12/1991 de 29 de Abril, cuya finalidad es la cogeneracién para la produccién de
vapor de agua y energia eléctrica a partir de la combustién de gas natural. El Instituto
para la Diversificacién y Ahorro Energético (ILD.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 la Compafiia en el gjercicio 2000 ascendi6 a 356.573 miles de pesetas de
peérdidas. Conforme a la situacién de la Agrupacién al 31 de diciembre de 2001, se han
compensado pérdidas de ejercicios anteriores por importe de 186.264 miles de pesetas.
Se efectiia una provisién para adaptar el valor teérico contable de la Agrupacién, al 31
de diciembre de 2001, por importe de 1.612.728 euros. Se han capitalizado pérdidas de
gjercicios anteriores por importe de 1.655.991 euros.

La Agrupacién viene incurriendo en pérdidas significativas en los cinco tiltimos afios.
La Asamblea General de la Agrupacion, celebrada con fecha 29 de junio de 1999, ante
la falta de acuerdo entre los socios en cuanto a la financiacién de la Agrupacién, acordd
la disolucién y posterior liquidacién de la misma. No obstante, esta decisién 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.

Electrovapor AIE, es una agrupacién de interés econémico constituida al amparo de la
Ley 12/1991 de 29 de Abril, cuya finalidad es la cogeneracién para la produccién de
vapor de agua y energia eléctrica a partir de la combustion de gas licuado natural.
Recursos Energeéticos Locales S.A. que participaba en el 45 % de la misma, transfiri6 su
parte a Papeles y Cartones de Europa, S.A. en un 41% y el restante 4% a Trasloga, S.L.
Por tanto, al 31 de diciembre de 2001, corresponde un 96% a Papeles y Cartones de
Europa 8.A. y un 4% a Trasloga, S.L. (Sociedad perteneciente al Grupo). El resultado
de 1a Agrupacién en el ejercicio 2000, ascendi6 a 67.477 miles de pesetas de pérdidas.
Conforme a la situacién de la Agrupacién al 31 de diciembre de 2001, se han ‘
compensado peérdidas de ejercicios anteriores por importe de 921.319 euros. Se efectia
una provisién para adaptar el valor al teérico contable de la Agrupacién, al 31 de
diciembre de 2001, por importe de 364.373 euros.

Trasloga S8.L., es una sociedad dedicada a la fabricacién de plancha de cartén ondulad
y cajas de carton ondulado. El resultado de la sociedad para el ejercicio 2000, fue d

25,585 m%/ pesetas de beneficio.
. 12
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Torrespack 2000, 8.A., es una sociedad dedicada a la fabricacion de cajas y envases de
cartén ondulado. El resultado de 12 Compaiiia en el gjercicio 2000 fue de 13.668 miles
de pesstas de pérdidas.

Cartonatges i Embalatges Catalaas, S.L. (Antigiia Embalatges Sentelles, S.L.), es una
sociedad dedicada a la fabricacién de cajas de cartén ondulado, E] resultado de Ia
Compafifa en el gjercicio 2000 fue de 33.535 miles de pesetas de pérdidas. Para corregir
el valor en la participacién con respecto a su precio de adquisicion se ha efectuado una
provisién por importe de 98.334 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 Compaiifa participa desde el mes de marzo de 2000
del 65% de Gescartao, SGPS, S.A. sociedad portuguesa de inversién que entre sus
activos al cierre de egjercicio 2001 posee el 100% de las Compafifas portuguesas
Portucel Viana, S.A., Portucel Recicla, S.A., Portucel Embalagem, S.A., Celnave Lda.,
Celpap, Lda., Emprobal, S.L., Lepe, S.A. y Enercicla, Lda.

Al31 de diciembre de 2001, la Compaiiia tenfa recibido por parte de Papeles y Cartones
de Europa, S.A. un crédito por importe de 17.267.460 euros, para la adquisicion de la
participacién en el Grupo Gescartao, en la proporcién anteriormente comentada. Esta
cifra es susceptible de capitalizacién.

Fébrica de Papel Do Ave, S.A., es una socicdad ubicada en Ovar — Oporto (Portugal),
dedicada a la fabricacién de cartén ondulado y cajas de cartén del mismo material, El
resultado de la Compatiia en ¢l ejercicio 2000 fue de 282.227 miles de pesetas de
pérdida. El valor de la participacién esta por debajo de su valor tedrico contable.

Esta Compafifa ha tomado en el gjercicio 2001, una participacion del 40% de Marimbal,
Embalagens da Marinha, Lda., sociedad que se decida a la fabricacién y
comercializacién de envases y cajas de cartén ondulado. Su contabilizacién en las
cuentas anuales de Do Ave se presentan en puesta en equivalencia por ¢l valor
correspondiente a la participacién. Al 31 de diciembre de 2000, €l capital social era de
37.410 Euros, sus fondos propios ascendian a 167.462 Euros y el resultado del gjercicio
fue de 8.852 Euros. En la operacién de adquisicién se generé un fondo de comercio por
importe de 996.501 Euros, el cual se amortizard en un periodo de veinte afios,
inicidndose en este ejercicio por un importe de 49.825 Euros.

f =0
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Otras empresas participadas, corresponde a participaciones minotitarias en empresas
del sector de transformacién de cajas de cartén ondulado, cuyo valor de adquisicién a la
fecha de cierre es de 375.375 euros. En el ejercicio existe una provisién global por estas
participaciones de 22.112 euros.

INFORMACION SOBRE PARTICIPACIONES FINANCIERAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2001
{Datos en Euros)
Capital Resultado Total
ENTIDAD Social Reservas Ejercicio  Fon. Propios
Multlenergias, A.LE, 3.305.567 0 -2.086.427 1.219.139
Electovapor, A.LLE. 1.377.285 0 -702.363 674.922
Trasloga, S.L. 10.800.000 2.782.217 13.403 13.595.620
Torrespack 2000, S.A. 456.769 412,088 -73.982 794,875
Cartonatges { Embaltges Catalans, S.L. 1.300.000 -148.151 ~29.358 1.122.491
Imocapital-SGPS, S.A. 50.000 32.071.865 13.539.136  45.660.701
Fébrica de Papel Do Ave, S.A 4.500.000 2.657.950 848.124 8.007.084
Total Participadas  21.789.621 37.775.689 11.509.522  71.074.833
Resultados
% Importe Valor Extraordin.
ENTIDAD Participac, Participac. Contable Notos
Multienergias, A.LE. 77.27% 942,062 942.062 =707
Electovaper, ALLLE, 96,00% 647.925 647.925 5,600
Trasloga, S.L. 100,00% 13.595.620 15.350.141 357.101
Terrespack 2000, S.A. 100,00% 794875  1.289.011 46.839
Cartonatges | Embaltges Catalans, S.L. 100,00% 1.122.491 1.800.941 46.264
Imocapltal-SGPS, S.A. £0,00% 22.830.350 493.288 -2.478.478
Fabrica de Papel Do Ave, $.A. 100,00% 8.007.084 5.202.479 976.991
Tatal Participadas 47.940.407 25.725.847 -1.046.390
Carfonajes Mimo, S.L. 12,02% 221.239
Cartonajes Marcuelio, S.L, 11,97% 70.147
Cartén Soler, S.L. 12,53% 61.874
Fianzas y Depésitos 97.002
Imocapital-SGPS,S.A. (Crédito) 17.267.460
Total Otras Inversiones Financieras 17.717.722
TOTAL ~ 43.443.568

Ninguna de estas sociedades cotiza en Bolsa.

==

Ninguna de estas gnfidades hadigtribuido dividen/dgn el ejercicio 2001.
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9.- ACCIONES PROPIAS

Acogiéndose a las facultades otorgadas al Consejo de Administracién por la Junta
General de la Sociedad que se celebro el 25 de mayo de 1998 y renovada los dias 14 de
junio de 1999 y 12 de junio de 2000, ¢l Consejo decidi6 la compra directa de acciones
propias dentro de los limites y requisitos establecidos en el articulo 75 de la Ley de
Sociedades Anénimas.

Con fecha 15 de noviembre de 2000 en Junta General Extraordinaria de la Sociedad se
aprob la reduccion 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 parrafo anterior.

En la Junta anteriormente mencionada se autoriza al Consejo a la nueva compra del 5%
de los titulos de la Compafiia, dentro de los limites establecidos en la Ley de Sociedades
Andnimas.

Al 31 de diciembre de 2000, la composicién de 1a autocartera era de 74.544 titulos que .
representan el 0,22% del capital social, por un importe de 16.233 miles de pesetas ;
(equivalente a 97.564 Euros). No se efectu6 provision para depreciacién debido a que el
precio medio de adquisicién estaba por debajo del valor de mercado a la fecha de cierre
de las cuentas anuales del ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2001, la composicion de la autocartera era de 1.345.890 titulos :
que representan el 4,08% del capital social, por un importe de 2.458.095 euros. No se 2
efectud provisién para depreciacién debido a que el precio medio de adquisicién 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, al 31 de diciembre de 2000 y
2001.

e e e ——aimmae = o s

Conversion
(Miles Pesetas) a euros
Ejercicio Ejercicio Ejercicio

ExlIstenciag 2000 2000 2001
- Comerciales 561.765  3.376.277 3.126.430
- Materlas Primas y Auxiliares 667.790 3.543.870 2.730.269
- Otros Aprovisionamientos §88.761 65.811.190 6.248.076

TOTAL 2118316 12,731.337 12.104.775
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Las existencias en general se encuentran cubiertas por una péliza de seguro suficiente
para cubrir su valor a reposicion.

11.- DEUDORES

La composicion de esta partida de Balance es la siguiente:

Conversion
(Miles Pesaias) a euros
Ejercicio Ejercicio Ejercicio

Deudores 2000 2000 2001
- Clientes Nacionales 1.979.811 11.898.902 9.057.235
- Cllentes extranjeros 371.132 2.230.549 1.313.012
- Empresas del Grupo 3.314.637 19.921.370 16.595.317
- Empresas Asociadas 87.109 523.535 566.566
- Deudores Varios 61.048 366.906 452.089
- Adminigtraciones Plblicas 269.031 1.616.908 1.165.235
- Provisién Clientes Dudoso Cobro -187.000 -1.123.894 -1.226.432

.. ToTAL ~. .. . 5895768 3543216  27.923.012

Las cuentas denominadas “Clientes Extranjeros”, todas sus ftransacciones estin
efectuadas en euros y por tanto a la fecha de cierre de estas cuentas anuales no existen
cuentas en divisas.

En 4 ejercicio se han dotado provisiones y pérdidas por 147.938 Euros, para cubrir
saldos de dudoso cobro y se han recuperado saldos por 36.999 Euros, provisionados en
ejercicios anteriores.

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.
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12.- FONDOS PROPIOS

Los detalles de las cuentas que conforman los fondos
siguientes:

propios a 2000 y 2001, son los

ANALISIS DE LOS MOVIMIENTOS DE FONDOS PROPIOS EN ARO 2000

(Dates en rriles de pesetas)
CONCEPTO Baldo Inicial
16172000
CAPITAL SOCIAL 924017
PRIMA DE EMISION 1.815.858
RESERVAS 2571.804
Reservas Legales 140922
Reservas Volunlarias 1.907.907
Reservas pama acciones propias 823.065
RESERVA DE REVALORIZACION 850437

PERDIDAS Y GANANCIAS 793266
. ToTAL sszmen

Aumentos  Disminuciones  Traspasos  Saldo Final

311212000

2312304 52152  -764% 10982514

0 1815856 0 0

790256 4BAD  TBASS 2005166

78327 0 0 2020

713939 496449  S}287 2708634

0 0 -baeR 1828

0 0 0 850437

1.018.652 793265 0 10i8652

.. _A0AR2 T dWEE T 6 wme

ANALISIS DE LOS MOVIMIENTOS DE FONDOS PROPIOS EN ANO 2001

Miles Pesetas
CONCEPTO Saldo Inicial
Ho2001
CAPITAL SOCIAL 10882914
PRIMA DE EMISION 0
RESERVAS 2945166
Resorvas Legales 220249
Reservas Volunfarias 2708684
Resarvas para arciones propias 16233
RESERVA DE REVALORIZACION 850437
PERDIDAS Y GANANCIAS 1.018652
Dividendo a cuenta entregado 0
TOTAL  15797.169

{Detos en euros)
Corversion  Aumentos  Disminuciones Traspasos  Saldo Fina
aewres 311220m
65.008644 0 0 0 68008644
()} 0 0 0 0
17.700804 4975817 0 0 676
1323722 612223 0 0 1935945
16279517 4363554 0 -23605% 18282581
97.565 0 0 236053 245809
5111223 0 0 0 &111228
612224 6824131 612224 0 6824131
0 0 601.012 0 801012
492000 MIME  672R2% 0 100012612
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a) Capital social

El capital suscrito est4 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. Las
acciones cotizan en el mercado continuo de la Bolsa de Madrid y Barcelona y estdn
representadas por medio de anotaciones en cuenta.

Con fecha 17 de Noviembre de 2000, mediante escritura piblica ante el Notario de
Madrid D. Joaquin Delibes Senna-Cheribbo, ntimero de protocolo 2.004, se efectué la
elevacién a publico de acuerdos sociales adoptados por la Junta General Ordinaria y
Extraordinaria de accionistas de la Sociedad en su reunién celebrada el 12 de Junio de
2000, por la que se ampli6 el capital social de la Sociedad en Ia 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 disposicién,

Con fecha 18 de diciembre de 2000, mediante escritura plblica ante el Notario de
Madrid D. Luis Sanz Rodero, se efectud la protocolizacién de acuerdos sociales
adoptados por la Junta General Extraordinaria, por la que se reduce el capital social de
la Sociedad en la 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 2001 los principales accionistas Y sus participaciones eran las
siguientes:

Harpalus, S.L. 45,67 %
(Antes Corporacién Industrial Ardagén , S.A.)

Rengo Co Lda. 19,02 %
Autocartera 4,08 %
Resto en participaciones menores de inversores
institucionales y particulares 31,23 %

b) Prima de emisién.

En el ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2000, Ia cuenta esté saldada conforme a
los movimientos producidos desde su creacion.

El articulo 157 de la Ley de Sociedades Anénimas permite la utilizacién del saldo d
esta cuenta para ampliar el capital y no establece limitacién alguna para

disponibilidad a gste fin. ]
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¢) 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 distribucion de
resultados del ejercicio 1999,

Al 31 de diciembre de 2001, el saldo de esta cuenta asciende a la cantidad de 1.935.945
euros, correspondiendo 1.323.722 euros al saldo del 31 de diciembre de 2000 y 612,223
euros a la imputacién de la distribucién de resultados del gjercicio 2000.

Conforme al articulo 214 de la Ley de Sociedades Anénimas, una cifra igual al diez por
ciento del beneficio del ejercicio se destinaré a la 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 Ia 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 imputacion de Ia distjibucién de
resultados del gjercicio 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 Ia
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 pesctas)
en la ampliacién de capital con cargo a reservas de fecha 17 de Noviembre de 2000,
comentada en e pérrafo a) anterior,

Al 31 de diciembre de 2001, el saldo de esta cuenta asciende a la cantidad de
18.282.581 euros, corresponde 16.279.517 euros al saldo del 31 de diciembre de 2000,
4.363.594 euros a la imputacién de Ia distribucién de resultados del gjercicio 2000,
menos la aplicacién efectuada en el ejercicio por importe de 2.360.530 euros a la cuenta
de “Reservas para acciones propias” que corresponde al aumento de la autocartera
generada en el ejercicio 2001,

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 ejercicio 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 requisito del articulo 79 de la Ley de Sociedades
Anénimas, referente al régimen de acciones propias.

Al 31 de diciembre de 2001, el saldo de esta cuenta asciende a la cantidad de 2.458.095
euros, corresponden al saldo de la cuenta en 31 de diciembre de 2000, por 97.565 euros,
y por el ejercicio 2001, se han aplicado por aumento de la autocartera, la cantidad de
2.360.530 euros, efectuados todos los movimientos en la cuenta de “Reservas
Voluntarias™ para cumplir con el requisito del articulo 79 de la Ley de Sociedades

Anénimas, r nte al régimen de acciones propias.
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f) Reservas de Revalorizacién RDL 7/96,

Al 31 de diciembre de 2001, el saldo de esta cuenta asciende a la cantidad de 5.111.228
euros equivalente a 850.437 (miles de pesetas), corresponde al mismo importe del 31 de
diciembre de 2000, 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 la 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 2001, pueden ser destinadas a las
aplicaciones desarrolladas en el articulo 15 del Decreto 2607/1996, de 20 de diciembre.

13.- SUBVENCIONES

Este epigrafe, incluye las subvenciones pendientes de llevarse a ingresos y recibidas y/o
devengadas de distintos Organismos de acuerdo con el siguiente detalle:

ANALISIS DE LOS MOVIMIENTOS DE SUBVENCIONES EN ANO 2000

(Datos en miles da pesetas)
Saldo Inicial Entradas Salidas Imputaciones  Saldo Final
CONCEPTO 1/01/2000 alEjercicio 31122000
Del Estado 288.811 0 0 32.241 234,570
De Otras Adm.Plblicas 196.616 13.524 0 41.838 168.302
TOTAL . sssaz | Cwes o_  vaets  avzen

ANALISIS DE LOS MOVIMIENTOS DE SUBVENCIONES EN ANO 2001

(Datos en euros)
Mlles Pesetas
Saldo Inicial Conversion Entradas  Salidas Imputaciones  Saldo Final
CONCEPTO 110172001 aeuros al Ejerclelo  3112/2001
Del Estado 234.570 1,409,793 179.704 0 209696 1.379.801
De Otras Adm. Pablicas 168.302 1.011.518 281.119 0 248,808 1.043.826
TOTAL 402.872 2421.308 480.823 0 458.504 2.423.627

ra
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14.- DEUDAS

A 31 de diciembre de 2000 y 2001 el detalle de estas partidas era el siguiente:

COMPOSICION DE LAS DEUDAS - 2000
(Datos en miles ¢ pasclas)

Corto . Vencirmiento de Deudss a Largo Plazo
DEUDAS Plazo 2001 I 2002 l 2003 I 2004 l 2005 l Resto | TOTAL
Deudas eon Enticades de Crédit 2051267 342388 2IB77 2204643 1.147.322 0 D 8174515
Dewdss con Brp. Gnupoy Asociads 108257 0 0 o 0 0 0 0
Ageedores Comercides 28465 0 0 0 0 0 0 0
Olros acreerkres no caverdales 130268 2B 0 1470 2147 5814 1495312 1784785
Audes por periodiicacion 114.748 o 0 0 0 0 0 0
L Lo e S amriy Tawede vk T ksw vessn memst

COMPOSICION DE LAS DEUDAS - 2001

(Detos en eros)
Corto Vencimiento de Deudas a Largo Plazo

DELDAS Plzzo 2003 2004 2005 2006 207 | Resto | TOTAL
Deudas con Enticiades do Crécito 6750485 1108273 2607782 1808135 A5 0 0 455654987
Deuds con Bp.Gupo y Asociades 1252124 0 0 (| 0 0 0 0
Acresdores Comerdales 13840070 0 0 0 0 0 0 ]
Otress axreedores no correrddes 4370860 510083 71540 84313 07375 1341489 4471557 Q006037
Austes por pericctficacion 1.007.7c2 0 0 0 0 0 0 0

TOTAL 7238141 16163% 2679922 18976659 1373681 1341469 AAMSGT 5452

Del saldo de la deuda por Acreedores Comerciales, 1.275.213 Euros corresponden a
proveedores comerciales extranjeros, en su gran mayorfa en euros. Por lo tanto en
divisas, las operaciones son poco significativas y todas ellas en moneda de cotizacidon

oficial, (0
/ 21 ;s
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Del saldo de la deuda en Otros Acreedores no comerciales, 300.464 Euros corresponden
a Acreedores por Inversidn 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 2001 existen créditos pendientes de disposicién por un importe
de 16.999.885 Euros.

15.-SITUACION FISCAL

La base imponible del impuesto de sociedades para el ejercicio 2001 debido a que
determinadas operaciones tienen diferentes consideraciones a efectos de tributacion del
impuesto y de la elaboracion de estas cuentas anuales, dificre del resultado contable.

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

La conciliacién entre el resultado contable y la base imponible del impuesto es la
siguiente:

Concillacién del Resultado con la Base Imponible del Impussto Sobre Sdades. Ejercicio 2000 y 2001
(Datos an miles de pesetas) Elercicio 2000 Ejergicio 2001 {Datos en euros)
I Aumentosl Dismlnudorm [ Aumentos I Disminuciones |
Resultado Contable del Ejercicio 1.018.652 6824131
Impuesto sobre Socledades 310,270 1.196.577
Diferendlas Permanentes:
Con origen en e elercicio 0 0
Transparecnia Fiscal 407.728 2.286.508
Diferencias Temporales:
Con origen en & elerclcio 53,686 530.161 1.667 805 2621505
Basa Imponible (Resuitado Final) 453.719 4.780.600

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 amortizacién para las inversiones generadoras de empleo y que conserva su vigencia
conforme a la disposicion derogatoria tinica 2.21 de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre,
para la aceleracién de amortizaciones establecida por Real Decreto ley 3/1993 para
elementos de Activo Fijo material nuevos.
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Gasto por Impuesto sobre Beneficios

(Datos en miles de pesetas) {Datos en guros)
Ejercicio 20 Eigreicio 2001
Impuesto Diferido 166.766 333.760
Deducciones enla cuota 58.641 810.393
Impuesto a cuenta y retenciones 97.33 €56.197
Impuesto a liquidar 2530 208.620

En el cdlculo del impuesto se han aplicado deducciones, por gastos en I+D, Medio
Ambiente y Gastos en Formacién Profesional, por un importe total de 810.393 Euros,
correspondientes al ejercicio 2001.

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

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

16.- PASIVOS CONTINGENTES

La sociedad a Ia fecha del 31 de diciembre de 2001, tiene entregados determinados
avales bancarios por un importe total 701.052 euros. Ante Organismos Oficiales por
importe de 514.582 euros y el resto corresponden a garantias de cumplimiento ante
entidades de servicios.
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17.-INGRESOS Y GASTOS _

Un detalle de los mismos en los ejercicios 2000 y 2001 es el siguiente:

Distribucion del importe Neto de la Gifra de Negocios.

(Datos en porcentajes)

Mggados _
EJERCICIO Actividad Nacional | CEE | Otros | TOTAL
2001 Papel y Cartén 67% 29% 4% 100%
2000  Papel y Carton 7%% 18% 3% 100%
Consumo de Materias Primas y Otras Materias Consumibles
Ejerciclo 2000 Ejercicio 2001
Conversién
Miles Pesetas en euras En euros
Compras de Materias Primas 6.567.099 33.388.836 27.504.370
Compras de Otros Aprovisionamientos 1.063.051 6.369.064 7.108.965
Variacién de existencias de Materlas Primas -84.224 -806.195 819.492
Variacion de existenclas de Materias Consumibles -11.520 -69.234 11.614
o e IO T eEheats | 36312472 aassasd!
Transacciones de Empresas de! Grupo y Asociadas.
Ejercicio 2000 Ejercicio 2001
Conversién
Miles Pesetas en euros En euros
Compras Netas 1.180.465 7.094.738 9.233.895
Ventas Netas 3.053.336 18.350.919 21.043.852
Servicios Prestados 124.975 751.118 611.155
Otros Movimientos 0 0 342.951

Vool =~
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Empleo Medio del Ejercicio
Ejercicio 2000 icio 2001
Direccién y Técnlcos 24 28
Producciin 239 244
Administracion 17 18
Ventas 33 32
T UWOTALT T RS T T
Gastos de Personal
Ejercicio 2000 Ejercicio 2001
Conversién
Miles Pesetas en euros En euros
Suveldos y Salarios 1.199.650 7.210.040 7.832.877
Seguridad Social a cargo Empresa 315.418 1.895.691 2.068.691
b TOTAL" "T1515.066 _9.405.731 T~ 9.501.568!
Otros Gastos de Explotacién
Ejercicio 2000 Ejercicio 2001
Conversién
Miles Pesetas en euros En euros
Transportes 836.624 5.028.210 6.745.7563
Servicios Profesionales y Extericres 123.262 740.819 784.836
Energfa y Agua 959.731 5.768.101 6.336.557
Combustible y Vapor 431.385 2.592 676 3.081.865
Gastos de Mantenimiento 870.331 §5.230.796 3.230.160
Seguros 62 817 317.434 351.100
Contribuciones y Tribufos 66.480 399.549 343,742
Gastos Diversos 378.905 2,277.264 4.093,999
TOTAL " 3.719.535  22.354.850 24.968.012.

i
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Ingresos y Gastos Extraordinarios :

Ejercicio 2000 Ejercicio 2001

Conversién
Miles Pasetas  en euros En euros
Ingrasos
Subvenciones a! Capital 74.079 445,226 458.504
Beneficio por enajenacion de inmovilizado 16,279 91.830 39.480
Por operaciones con acciones proplas 0 0 42,915
Otros . 8.229 48.451 85,735
MomAL T T Terew T TSissw T T e
Gastos
Gastos ejerclcios anteriores 3.794 22.801 0
Pérdida por enajenacion de inmovilizado - 787 4.731 22.307
Por operaciones con acciones propias 16.862 101.340 0
Otros _ 4482 26.937 105.810
Tomal T T T TR T e T
Retribuciones a miembros del Consejo de Administracion
Ejercicio 2000 Ejercicio 2001
Converslén
Miles Pesetas en euros En euros

Retribuciones devengadas:
Sueldos 28.480 171.168 192.871
Refribuciones 30.000 180.304 180.304
Dietas 6.150 36.962 40.869
[T ForaL 64.630 388.434 414.044]

SA
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18.- INFORMACION SOBRE CONVERSION EUROS

BALANCE DE SITUACION AL 31/12/00

ACTIVO

INMOVILIZADO

Gastos de Establecimiento
Inmovilizaciones inmateriales
Inmovilizaciones materiales
Inmovilizaciones financieras
Acclones Propias

GASTOS A DIST. EN VARIOS EJER,

ACTIVO CIRGULANTE
Existencias

Deudores

Inversiones Financieras Temporales
Tesoreria

TOTAL ACTIVO
PASIVO

FONDOS PROPIOS

Capital Sogial

Reservas

Reserva de Revalorizacién RDL 7/08
Pérdidas y Ganancias

INGRESOQS A DIST. VARIOS EJERG.

ACREEDORES A LARGO PLAZO
Deudas con Entidades de Crédito
Otros acreedores

ACREEDORES A CORTO PLAZO
Deudas con Entidades de Crédito
Deudas con Empresas del G. y asociadas
Acreedores Comerciales

Otras deudas no comerciales

TOTAL PASIVO

PESETAS

22.184.558.319
228.639.033
261.080.752
16.393.106.723
6.295.408.462
16.233.349

62.875.187

11.371.085.316
2.118.316.157
6.895.767.529
3.123.000.000
234.001.630

33.618.518.822

15.797.169.430
10.982.914.240
2.945.165.988
850.436.830
1.018.652.372

402.871.824

10.859,280.620
9.174.514.625
1.784.765.995

6.459.196.948
2.051.266.669
108.257.006
2.864.656.057
1.435.017.218

33.618.518.822

EUROS

133.331.880,80
1.374.148,264
1.509.025,71
92,514.434,65
37.836.707,79
97.564,39

377.887,48

68.341.599,15
12,731.336,51
35.434.276,50
18.769.608,02
1.406.378,12

202.051.367,43

94.942.900,42
66.008.644,00,
17.700.804,08
5.111.228,29
6.122.224,06

2.421.308,43
65.866.603,08

55.139.943,41
10.726.659,66

38.820.555,50
12.328.360,97,
660.637,71
17.216.929,65
8.624.627,17

/

202.051.367,
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[CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 31/12/00 PESETAS EUROS
DEBE
Aprovisionamientos 6.524.406.300 39.212.471 ,60”
Gastos de Personal 1.515.066.143 9.105.730,91
Dotaciones para amortizacién del inmoviliz. 980.863.879 5.895.110,64
Variacién de las provisicnes de trafico 8.014.676 48.169,17
Otros gastos de explotacion 3.719.534.070 22.354.849.99”
Suma  12.747.885.068 76.616.332,31
BENEFICIO DE EXPLOTACION 2.064.323.927 12.346.735,46
Gastos financieros asimilados 465.778.633 2.799.385,96
Beneficio de las actividades ordinarias 1.668.435.139 10.027.497,14
Variacién de las provisiones del inmovilizado 402.174.391 2417.116,77
Gastos Extraordinarios 25.924.643 156.810,24
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS 1.337.922.690 8.041.077,31
Impuesto sobre Sociedades 319.270.318 1.918.853,26
BENEFICIO DESPUES DE IMPUESTOS 1.018.652.372 6.122.224,06
HABER
Importe neto de la cifra de negocios 14.314,849,806 86.033.980,06
Variacion de existencias productos terminados 379.654.323 2.281.768,44
Trabajos efectuados por la empresa para inmoviliz. 103.434.391 621.653,21
Ctros ingresos 4.270.475 25.666,07
Suma  14.802.208.995 88.963.067,78
Ingresos Financieros 79.88!-?.845 480.147,64
Resultados financieros negativos 385.888.788 2.319.238,33
Ingresos Extraordinarios 97.586.585 586.507,19
Resultados extraordinarios negativos 330.512.449 1.986.419,82

19.- HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad a 1a fecha de cierre de estas cuentas anuales se ha efectuado por parte
de la Entidad, ingreso en las cuentas de Imocapital, SGPS, S.A. de un importe de 7,3
millones de euros para realizar, por esta ultima, el pago del 30% restante de la

adquisicién del
de compra.

po Gescartao a Portucel SGPS, S.A., conforme a las condiciones
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20.- CUADROS DE FINANCIACION

Cuadro de Financiacion del Ejercicio
(expresado en euros)
[ EJERCICIO 2001 | EJERCICIO 2000
VARIACIONES DE ESTRUCTURA | APLICACION| ORIGEN | APLICACION ORIGEN

Gastos de Establecimiento 12,988 121.944

Inmovilizado Inmaterial 96.587 135.693

Inmovilizado Material 4.997.667 9.115.263

Inmovilizado Financiero 5.606.861 25.587.110

Acciones Propias 2.360.531 3.046.119
Gastos a distribuir en varios gjercicios 156.423 397.782
Fondos Propios (Amortizacién acciones) 0 3.017.999

Reparto heneficios 2000 1.146.407

Dividendas a cuenta 2001 601.012 0

Subvenciones al Capital 2.319 363.942

Provisiones para Riesgos 0 426,822

Acreedores a largo plazo 11.295.579 25.672.481
Cash Flow 13.237.597 12.017.335

TOTAL 26.117.632] 13.386.339] 38.768.771 41.133.717

[ VARIACIONES DE CIRCULANTE | APLICACION] ORIGEN ] APLICACION|  ORIGEN
Diferencia de estructura 12.721.293 2.364.948
Existencias 626.562 2.177.005

Deudores 7.511.264 1.559.964

Inversiones Financieras Temporales 9.754.426 18.469.102

Tesoreria 3.588.544 386.028
Ajustes por periodificacién - 0 446.194
Acreedores a corto plazo 1.682.415 19.008.904

TOTAL 17.892.252| 17.892.252] 22.206.072 22.206.072
Madrid, a 22 de Marzo de 2002, Los Administradores ,
Presidente; — Vicepresidente:
Corporacxén Oudalm, S.A.
José Miguel Isidro Rincén eta San Miguel
)y 7
) /é( @
Vicepresidente: Vocal:

Rengo, Co. Lt n Estamc;]"
Seiji Kajius,
Vocal: — . Vocal: :
Vicente Quilarte Guti Femando Isidro Rincé
Equipamiento ¢ Instalaciones Industriales, S.A.
Vocal:
Juan Jor érez
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PROPUESTA DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Se propone destinar el resultado del ejercicio 2001, que asciende a 6.824.130,95
Euros, a Reserva Legal la cantidad de 682.413,10 Euros.; a retribucién en concepto
de dividendos la cantidad de 1.800.000 Euros, a distribucién de un 4% de las
ganancias liquidas al Consejo de Administracién la cantidad de 272.960 Euros yel
resto a Reserva Voluntaria por la cantidad de 4.068.757,85 Euros.

Madrid, a 22 de Marzo de 2002, Los Administradores

W’

Presidente; Vicepresidente: ]
Corporacién Oudaloi, §,A. Harpa) ,’§L.
José Miguel Isidro Rincén F dg Aprieta San Miguel
Aoy g 42« /
chpresideng/ L %, = Vocal: f ——
Rengpo, Co. Igd. Fernando Padrén Estarriol

ot

Vocal:

Vicente Guilarte Guti Femanfdnrkﬁ%én
Equipathiento ¢ Instalaciones Industriales, S.A.

Vocal:

/JJ -

Vocal:
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PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. (EUROPAC)
Informe de Gestion 2001

EL SECTOR Y LA PRODUCCION

El sector de papel para embalaje, en general, ha evolucionado muy favorablemente en el
ejercicio pasado, con incremento del 10,6 % en el conjunto de produccién de las
distintas clases de papeles en la que opera EUROPAC. La fabricacién nacional ascendié
a 2,12 millones de Toneladas frente a 1,91 millones de Toneladas del afio anterior. La
produccién de EUROPAC representa sobre el total un 10,1%.

Las producciones de papel para embalaje han sido de 147,5 miles de toneladas, un 2,60
% mas que el ejercicio anterior, en ¢l centro de Duefias (Palencia) y 66,4 miles de
toneladas, un 30,7 % més que en el gjercicio 2000, en el centro de Alcolea del Cinca
(Huesca), La produccién de cartén ondulado, en el centro de Alcolea fue de 39,6 miles
de toneladas, un 8,3 % menor que el afio anterior.

|LAS CUENTAS ANUALES =~ l

La cifra total de ventas ascendié a 89,2 millones de euros, un 3,69% mayor que el
ejercicio anterior, debido al aumento de producciones sefialadas. Los precios medios en
su conjunto, descendieron un 3,5%.

La evolucién en el ejercicio en distintos pardmetros de la cuenta de explotacién
relacionadas a las del ejercicio pasado, son de mejora, del beneficio de explotacion en
359 miles de euros, un 2,91% mds y el resultado neto en 702 miles de euros, un 11,46%
mas. Se ha dotado un global de 6,4 millones de euros al fondo de amortizacion, un
8,79% mads, los costes financieros han ascendido a 3,1 millones de euros y se ha
provisionado la cartera financiera y las deudas de tréfico en 2.075 y 111 miles de euros
respectivamente,

En el Balance de Situacion del ejercicio 2001, cabe destacar la disminucién producida
en los exigibles tanto a corto, 1,6 millones de euros, como a largo, 11,3 millones de
euros, como consecuencia principalmente del cash-flow producido, el descenso de las
inversiones financieras temporales y reduccién de otras partidas de! circulante. El
inmovilizado material se ha incrementado en 5 millones de euros y el inmovilizado
financiero, aumento en 5,6 millones de euros, El fondo de maniobra de la Compaiiia,
se sitia en 16,8 millones de euros, que incrementados con 17 millones de euros de
créditos bancarios disponibles, nos permiten una situacién optima para poder afrontar
el gjercicio 2002, con la holgura necesaria, representando este fondo un aumento del
14% sobre el anterior.
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Los resultados de 2001, pueden considerarse como bastante satisfactorios en un
gjercicio que no ha sido especialmente facil. Frente a un primer semestre en el que
continuaron las buenas condiciones que se abrieron en 2000 para todos los mercados de
papel y embalaje, en el segundo semestre se produjo un cambio de tendencia como
consecuencia de la disminucién de la actividad econdmica. A pesar de que en este
momento el sector atraviesa uno de los ciclos més bajos, consideramos que el
comportamiento de los resultados se ha presentado con un importante nivel de
estabilidad, como consecuencia de las estrategias de integracion de actividades e
inversiones desarrolladas.

Del resultado neto del ejercicio, que asciende a 6,8 millones de euros, se propondri a la
Junta General de Accionistas sea llevada a Reserva Legal la cantidad de 682 miles de
euros, a retribucién por dividendos 1.500 miles de euros —de los que se han anticipado
601-, a distribucién de beneficios al Consejo de Administracién 272 miles de euros y el
resto a Reserva Voluntaria por impotte de 4.368 miles de euros.

|ACCIONES DEL EJERCICIO 2001 N |

Durante el gjercicio se ha mantenido gran estabilidad en lo referente a la composicién
estructural, no habiéndose efectuado incorporaciones de nuevas participaciones
significativas, por lo que puede definirse como un afio de consolidacién de los elevados
crecimientos llevadas a cabo en los ejercicios precedentes,

En relacién con la politica de costes destaca la reduccién importante en los precios de
adquisicién de materias primas, que ha motivado un descenso de 4,4 puntos sobre la
cifra de negocio. No asi en el resto de costes que han mantenido un incremento en
proporcion al IPC de alrededor del 3 puntos.

Los cambios realizados durante ejercicio 2000, en la miquina de fabricacion 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, han
visto su fruto en este gjercicio, ya que la produccién aumenté mas de un 30%, logro
previsto en la decision de contratacién.

El montante por las inversiones en activos fijos llevadas a cabo en el ejercicio, ascendié
a los § millones de euros,

En cuanto a las inversiones en participaciones industriales, cabe destacar las
capitalizaciones llevadas a cabo en Trasloga por importe de 4,9 millones de euros. Asi
como las realizadas en las Agrupaciones de Interés Econémico para cubrir pérdidas de
egjercicios anteriores.

Conforme a las autorizaciones aprobadas en Juntas Generales anteriores, se ha

procedido durante eate ejercicio a la adquisicién de acciones de la Compafifa para su
autocartera %poﬁe global de 2,4 millongs de euros, que representa un 4,08%. 3(

1 W

J 213




PROYECTOS RELEVANTES PARA 2002,

En este ejercicio esta previsto el desembolso por importe de 7,3 millones de euros en
Imocapital, SGPS, S.A. para cubrir el pago que ésta tiene que efectuar por el 30%
restante de la adquisicién del 65% del Grupo Gescartao a Portucel , SGPS, S.A.
conforme a las condiciones de compra.

Uno de los objetivos principales de la empresa para ¢l afio 2002 es el mantenimiento del
nivel de resultados, no obstante estard condicionado en la medida que se confirme la
esperada recuperacién de la actividad econdmica anunciada por la mayorfa de los
analistas para la mitad del ejercicio.

Queremos agradecer a accionistas, clientes, proveedores, entidades financieras y a todo
el personal de la Compafiia la confianza depositada y dedicacién aportada en la Entidad,
esperando por nuestra parte que en proximos ejercicios se cumplan los compromisos
anunciados y mejorar las expectativas.

Madrid, a 22 de Marzo de 2002. Los Administradores
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