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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Grupo Empresarial ENCE, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Grupo Empresarial ENCE, S.A., que comprenden el
balance de situacion al 31 de diciembre de 2002, la cuenta de pérdidas y ganancias y la
memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinion 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 selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de su presentacién, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y
del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 2002, las comrespondientes al
ejercicio anterior. Nuestra opinidn se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio
2002. Con fecha 12 de marzo de 2002 emitimos nuestro informe de auditoria de las cuentas
anuales del ejercicio 2001 en el que expresamos una opinién favorable.

Segin se puede observar en la nota 17 de la memoria adjunta, la Sociedad es cabecera del
grupo ENCE y realiza la mayor parte de sus aprovisionamientos a sus empresas participadas,
por lo que la imagen fiel de su situacidn financiera y de sus operaciones se consigue a traveés
de las cuentas anuales consolidadas, que han sido formuladas separadamente por la Sociedad y
sobre las que con esta misma fecha hemos emitido un informe de auditoria favorable. El efecto
de la consolidacion al 31 de diciembre de 2002, realizada sobre la base de las cuentas anuales
de las sociedades que componen el grupo ENCE, en comparaciéon con las cuentas anuales
individuales adjuntas, supone un incremento de los activos, de las ventas, de las reservas y del
beneficio del ejercicio de 291.417, 71.694, 50.508 y 19.949 miles de euros, respectivamente.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2002 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Grupo
Empresarial ENCE, 5.A. al 31 de diciembre de 2002 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 informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que
guardan uniformidad con los aplicados el gjercicio anterior.

Deloitte
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. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2002 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2002. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de
la Sociedad.

DELOTTE & TOUCHE ESPANA, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C n°® 50692

Yottt

Manuel del Olmo

1 de abril de 2003




GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S. A.
(ENCE)

CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2002 JUNTO CON EL
INFORME DE AUDITORIA
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GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S. A.
(ENCE)

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2002

(1) ACTIVIDAD DE LA EMPRESA.

Empresa Nacional de Celulosas, S.A. (ENCE) se constituyd en el afio 1968, teniendo por ob-
jeto social la fabricacion y comercializacion de pastas celuldsicas y derivados de éstas.

Con fecha 17 de diciembre de 1999 la Junta General Extraordinaria de Accionistas tomé el
acuerdo de modificar la denominacion social de la Compafiia, que pasé a denominarse Grupo
Empresarial ENCE, S.A.

En la actualidad la Sociedad dispone de fabricas en Pontevedra y Huelva, donde produce
pasta de celulosa blanqueada mediante proceso quimico.

(2) BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES.

(a) Imagen fiel.

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Socie-
dad y se presentan de acuerdo con el Plan General de Contabilidad, de forma que mues-
tran la imagen fiel de su patrimonio, de su situacién financiera y de sus resultados. Las
cuentas anuales del ejercicio 2002, que han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad, se someteran a la aprobacién de la Junta General Ordinaria de Accionistas, es-
timandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion. Las cuentas anuales del ejerci-
cio 2001 fueron aprobadas en la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el dia
’ 7 de junio de 2002.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2001 fueron formuladas en pesetas. No obstante, con el fin de facilitar su
comparacion con las cuentas anuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2002,
las cifras del balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias y el cuadro de
financiacién correspondientes al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2001,
se han convertido en euros, habiendo empleado para ello el tipo de cambio de conversién
de 1 euro = 166,386 pesetas y teniendo en cuenta el correspondiente redondeo.
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(b) Principios contables.

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contabies de la Sociedad, en
base a la aplicacién y observancia de los principios contables contenidos en el Plan Gene-
ral de Contabilidad aprobado por Real Decreto 1643/1990 de 20 de Diciembre, todo ello
en aras a mostrar una imagen fiel de la situacioén patrimonial de la Sociedad, de sus re-
sultados y de su flujo de fondos en el ejercicio.

(c) Agrupacién de partidas.

Los saldos maostrados en el activo de los balances de situacion adjuntos al 31 de Diciem-
bre bajo el epigrafe "Deudores" estan compuestos por las siguientes partidas, que han si-
do agrupadas a efectos de su presentacion:

Importe en
Miles de euros

Descripcion 2002 2001
Clientes por ventas y prestacion de servicios 55.039 72.970
Empresas del grupo Deudores (Nota 2-d) 14.724 1.224
Deudores varios ..............c.ouirinieinennn . 2.191 2.733
Personal ..... ... ... ... . . . e e . 35 32
Administraciones Publicas (Nota 15) 25.073 20.408
Provisiones (1.181) (1.241)

95.881 96.126

Los saldos mostrados en el pasivo de los balances de situacion adjuntos bajo el epigrafe
"Otras Deudas no Comerciales" estan compuestos por las siguientes partidas, que han si-
do agrupadas a efectos de su presentacion:

Importe en
Miles de euros

Descripcion 2002 2001

Administraciones Publicas (IVA y retenciones) 4778 4.852

Otras deudas 7.645 7.550

Remuneraciones pendientes de pago 2.490 2.834
14.913 15.236




(d) Elementos recogidos en varias partidas

Los saldos netos a cobrar y a pagar al 31 de Diciembre correspondientes a empresas del
Grupo y Asociadas son el resultado de agrupar las siguientes partidas de balance expre-
sadas en miles de euros:

31 DE DICIEMBRE DE 2002

CELULO-
NORTE SAS DE
NORFOR | IBERSILVA FORESTAL | ASTURIAS
DESCRIPCION MADERAS | SERVICIOS |IBERSILVA| (NORFOR) | (CEASA) | EUFORES

INMOV El
CREDITOS (Nota 9)

ACTIVO CIRCULANTE
DEUDORES (Nota 2-c)

ACREEDORES C. PLAZO
PROVEEDORES (11.808) (8.250) - (28.921)

(11.735) (7.861) 29325

31 DE DICIEMBRE DE 2001

CELULO-
NORTE SAS DE
NORFOR | IBERSILVA FORESTAL | ASTURIAS
DESCRIPCION MADERAS | SERVICIOS |IBERSILVA| (NORFOR) (CEASA) | EUFORES

INMOVILIZADO FINANCIERO
CREDITOS (Nota 9)

ACTIVO CIRCULANTE
DEUDORES .(Nota 2-¢)

ACREEDORES C. PLAZO
PROVEEDORES (16.428) (10.189) (17.638) - (6.676) (51.356)

(16.445) (0.628) (17.625) (6.051) 23.481

Vs N




(3) DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de Administracion de la Sociedad propondra a la Junta General de Accionistas la
aplicacién del resultado del ejercicio seglin el siguiente detalle:

Miles de euros

Resultado del afio
Dividendo a cuenta

A DISTRIBUIR

Dividendo complementario
Utilizacidon Reserva voluntaria

Con fecha 16 de diciembre de 2002 el Consejo de Administracion de ENCE acordé distribuir
un dividendo a cuenta del beneficio del ejercicio de 3.821 miles de euros.

El estado contable requerido por el articulo 216 de la Ley de Sociedades Andnimas formulado
por el Consejo de Administracion en relacion con el mencionado dividendo a cuenta es el si-
guiente:

Miles de
Euros

Cantidad que se propone distribuir 3.821
Beneficio neto al 30-9-02 13.480
Reserva Legal pendiente de cubrir -
Limite distribucién dividendo a cuenta 13.480
Tesoreria y disponible en pdlizas de crédito al 30-9-02. 80.000

La disminucién del beneficio entre el 30 de septiembre y el 31 de diciembre de 2002 se debe
fundamentalmente a la contabilizacion de diferencias de cambio negativas por un importe de
5.041 miles de euros correspondientes al ajuste a tipo de cambio euro/ddlar de cierre del
préstamo a largo plazo que tiene Grupo Empresarial ENCE, S.A. con su filial Eufores, S. A.
(nota 9).

LAY VNS N2/




4) NORMAS DE VALORACION.

Las principales normas de valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus
cuentas anuales para el ejercicio 2002, de acuerdo con las establecidas por el Plan General
de Contabilidad, han sido las siguientes:

(a) Gastos de Establecimiento.
Los gastos de establecimiento estan formados por los gastos derivados de la puesta en
marcha de nuevas instalaciones en las fabricas, asi como por los ocasionados por las
ampliaciones de capital de la Sociedad efectuadas en Mayo de 1995 y Octubre de 2000,
Estos gastos se registran por los costes incurridos en cada ejercicio y se amortizan a ra-
zon del 20% anual. Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios

2002 y 2001 por el concepto de amortizacion de los gastos de establecimiento ascendie-
ron a 52 y 460 miles de euros en cada uno de los anos.

(b) Inmovilizado Inmaterial.

— (Gastos de Investigacion v desarrollo

Se contabilizan, en cada ejercicio, por los costes incurridos. Dichos importes estan es-
pecificamente individualizados por proyectos y su coste esta claramente establecido.
Asimismo, la Direccion de la Sociedad tiene motivos fundados para confiar en el éxito
técnico y en la rentabilidad econémico-comercial de dichos proyectos.

Los gastos de I+D se amortizan a razén del 20% anual. Los cargos a las cuentas de
pérdidas y ganancias de los ejercicios 2002 y 2001 por la amortizacion de | + D ascen-

dieron a 2.203 y 2.185 miles de euros, respectivamente.

Derechos de Arrendamiento Financiero

Se recoge en este epigrafe, fundamentalmente, el valor correspondiente a ias Oficinas
Centrales de Ila Sociedad, actualizado segun el Real Decreto Ley 7/1996, que fueron
objeto de una operacion de "sale and lease-back” en 1993. Este concepto se amortiza
a razon del 3% anual y los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejerci-
cios 2002 y 2001 ascendieron a 214 y 180 miles de euros, respectivamente.




®

— Aplicaciones informaticas

Las aplicaciones informaticas figuran valoradas al coste de adquisicion y se amortizan
linealmente en cinco afios 0 en su vida util si esta resultase menor.

(¢) Inmovilizado material.

El inmovilizado material se halla valorado a precio de coste, actualizado con diversas dis-
posiciones legales, entre las que se encuentra el Real Decreto-Ley 7/1996.

Las plusvalias o incrementos netos de valor resultantes de las operaciones de actualiza-
cion se amortizan en los periodos impositivos que restan por completar la vida dtil de los
elementos patrimoniales actualizados.

Los costes de ampliacién, modernizacion o mejoras que representan un aumento de la
productividad, capacidad, eficiencia o un alargamiento de la vida util de los bienes se ca-
pitalizan como mayor coste de los correspondientes activos.

Los gastos de conservacion y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan a la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio inmovilizado se reflejan al coste acu-
mulado que resulta de afadir a los costes externos los costes internos, determinados en
funcién de los consumos propios de materiales de almacén, y los costes de fabricacion,
determinados segun tasas horarias de absorcion similares a las usadas para la valoracion
de las existencias.

La Sociedad amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo el
coste de los activos entre los anos de vida Util estimada, segun el siguiente detalle :

Afios de Vida Util Estimada

CONSITUCCIONES .vvvviriiisiiieis e e e eresvessaesnseasnnas 30
Maquinaria e Instalaciones Técnicas ...................... 15
Otro Inmovilizado material ..........cooveeeeeieeeeeeeee, 11

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2002 y 2001 por el
concepto de amortizacion del inmovilizado material ascendieron a 15.521 y 16.130 miles
de euros, respectivamente.
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(d) Participaciones en Empresas del Grupo y Cartera de Valores.

La Sociedad sigue los siguientes criterios en la contabilizacion de sus inversiones en valo-
res mobiliarios de renta variable.

Las participaciones mayoritarias en empresas del Grupo se valoran al menor entre el
coste de adquisicion o el valor teérico contable de las participaciones, corregida en el im-
porte de las plusvalias tacitas existentes en el momento de la adquisicion y que subsistan
en el de la valoracion posterior,

De acuerdo con la legislacion mercantil vigente, la Sociedad formula cuentas anuales
consolidadas que, en comparacién con las cuentas anuales individuales adjuntas, supo-
nen un aumento de los beneficios del ejercicio y de las reservas al 31 de diciembre de
2002 por importe de 19.949 miles de euros y 50.508 miles de euros, aproximada y res-
pectivamente, asi como un aumento de la cifra de negocios y activos de 71.694 Y
291.427 miles de euros, respectivamente.

La Sociedad ha adquirido en el afio 2002 una participacion de acciones propias del
0,215% mientras que las Sociedades Norfor e Ibersilva mantienen una participacién en el
capital de Grupo Empresarial ENCE, S.A., del 25% y 2'25%, respectivamente. Dichas
participaciones se encuentran valoradas por su precio de adquisicion o valor teérico con-
table, corregido en el importe de las plusvalias tacitas existentes en el momento de la
compray que subsisten al 31 de diciembre, el menor.

Créditos no comerciales.

Los créditos no comerciales, tanto a corto como a largo plazo, se registran por el importe
entregado.

Los ingresos por intereses se computan en el ejercicio en que se devengan, siguiendo un
criterio financiero.

Existencias.

Las materias primas y auxiliares se valoran a coste medio o valor de mercado, el menor.

Los productos terminados y en curso de fabricacién se valoran de acuerdo al menor de
los siguientes importes:

S 19, S\ R




a) A coste medio, que incluye el coste de los materiales incorporados, la mano de obra y
los gastos directos e indirectos de fabricacion.

b) A valor de mercado (valor neto de realizacién).

L.a valoracién de los productos obsoletos, defectuosos o de lento movimiento, se ha
reducido a su posible valor de realizacion.

(g) Subvenciones.

Para la contabilizaciéon de las subvenciones recibidas la Sociedad sigue los siguientes
criterios:

1.- Subvenciones de capital no reintegrables:

Se valoran por el importe concedido y se imputan a resultados en proporcién a la de-
preciacion experimentada durante el periodo por los activos financiados por dichas
subvenciones, salvo que se trate de activos no depreciables, en cuyo caso se imputan
al resultado del gjercicio en que se produzca la enajenacion o baja en el inmovilizado
de los mismos.

2.- Subvenciones de explotacion:

Se abonan a resultados en el momento de su cobro.

(h) Provisién para pensiones y obligaciones similares.

Grupo Empresarial ENCE, S.A. (ENCE) tiene establecidos dos fondos de prevision para
jubilaciones y pensiones complementarias de viudedad, orfandad y ascendientes con el
fin de complementar las prestaciones de la Seguridad Social en favor de su personal y
familiares.

(h-1) Personal activo.

El primero de ellos, que acoge al personal que, estando en activo al 1 de Noviem-
bre de 1990, permanece en activo al 31 de diciembre de 2002 y no ha alcanzado
la condicion de beneficiario, esta acogido a la actual legislacion sobre fondos de
pensiones y es de aportacion definida. Este plan de pensiones se encuentra inte-
grado en el fondo de Pensiones SERVIRENTA F.P.
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El importe cargado a la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al pago
de los compromisos con el personal activo por este concepto ha ascendido a
1.567 y 957 miles de euros para los ejercicios 2002 y 2001, respectivamente, y se
encuentra incluido en el epigrafe de "Gastos de personal”.

Con independencia de este compromiso, y segun lo establecido en el Convenio
Colectivo vigente, la Sociedad garantizaba a estos trabajadores en el momento de
la jubilacién el 30% del salario pensionable (prestacion definida).

Al 31-12-2001 estos compromisos se encontraban pendientes de exteriorizacion
(Nota 17).

En el ejercicio 2002 se ha alcanzado un acuerdo con el personal de Huelva y Ma-
drid, cuantificando esta obligacion para estos centros de trabajo en 2.703 miles de
euros, que sera satisfecha en diciembre de 2003 y que ha supuesto un cargo a
“Resultados Extraordinarios” de 1.098 miles de euros (nota 17).

El pasivo resultante se encuentra registrado en el epigrafe “Ajustes por Periodifi-
cacion Pasivo” del balance de situacién adjunto al 31 de diciembre de 2002.

Asimismo, durante el ejercicio 2002, se ha exteriorizado el compromiso correspon-
diente al personal de Pontevedra mediante un seguro de prima Gnica por importe
de 1.237 miles de euros, ya satisfecho y que ha supuesto un cargo en “Resultados
Extraordinarios” de 393 miles de euros (nota 17).

Los pagos realizados a la compaiiia de seguros no tienen la consideracion de
gasto fiscalmente deducible, dando lugar al correspondiente ajuste en la base im-
ponible.

Consecuentemente, a la fecha, no existe riesgo significativo por esta garantia.

(h-2) Personal jubilado

En Diciembre de 1997 la Sociedad procedid a contratar con una Compaiiia de Se-
guros un Seguro de Prima Unica que garantizase las contingencias cubiertas por
este fondo. Consecuentemente, a 31 de Diciembre de 2002 no existe pasivo real
ni contingente por este concepto.

Los pagos realizados por la compafia de seguros a este colectivo tienen la consi-
deracion de gasto fiscalmente deducible en el momento del pago, dando lugar al
correspondiente ajuste negativo en la base imponible y por lo tanto a la recupera-
cion del impuesto anticipado registrado en su dia (Notas 4-k y 15)




(i) Provisién para indemnizaciones .

Las indemnizaciones individualizadas por despido establecidas por la Sociedad y en vigor
al 31 de Diciembre de 2002 suponen la realizacién de pagos futuros a las personas que
ya han causado baja en la Empresa.

La Sociedad mantiene registrada al 31 de diciembre de 2002 una provisién para hacer
frente a los pagos futuros por indemnizaciones a personal que habia causado ya baja en
ejercicios anteriores (ver nota 13). La provisién registrada corresponde al valor actualiza-
do al 31 de diciembre de 2002 de los referidos pagos a un tipo de interés del 5%.

Los pagos efectuados en 2002 contra dicho Fondo han sido de 727 miles de euros y de
4.658 miles de euros en 2001. La dotacion del ejercicio de 28 miles de euros en concepto
de intereses (véase Nota 13). Las dotaciones del ejercicio 2001 fueron de 3.405 miles de
euros correspondiente a compromisos adquiridos en 2001, registrados bajo el epigrafe de
“Resultados Extraordinarios”

La Direccién de la Sociedad no tenia, ni tiene en este momento, planes de despidos en
curso, ni necesidad o proyecto de efectuarlos, de los que se pudiera derivar el pago de
indemnizaciones de importancia al amparo de la legislacion vigente. Por esta razon, no se

estima preciso efectuar provision adicional por este concepto.

Deudas.

Las deudas se registran por su valor nominal, contabilizandose la diferencia entre dicho
valor nominal y el importe recibido en el activo del balance como gastos por intereses di-
feridos, los cuales se imputan a resultados segun se van devengando, calculados si-
guiendo un método financiero.

(k) Impuesto sobre Sociedades.

La Sociedad tributa a partir del presente ejercicio en régimen de consolidacion fiscal con
su Grupo de Empresas (Véase nota 15).

El Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en funcion del resultado econémico
antes de impuestos, aumentado o disminuido, segun corresponda, por las diferencias
permanentes con el resultado fiscal, entendiendo éste como la base imponible del citado
impuesto.
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Los impuestos anticipados y diferidos se hallan recogidos en el activo y pasivo de la So-
ciedad de acuerdo con una tasa fiscal aplicada del 35%.

(I) Transacciones en moneda extranjera.

Los elementos patrimoniales cuyo precio de adquisicion o coste de produccién esta ex-
presado en moneda extranjera se contabilizan en euros mediante conversion de los im-
portes en moneda extranjera al tipo de cambio vigente en la fecha en que se produce ca-
da adquisicién o en la fecha en que los bienes se incorporan al patrimonio.

La conversion de los créditos y debitos de las monedas no integradas en la Unién Mone-
taria se realiza aplicando el tipo de cambio vigente en el momento de efectuar la corres-
pondiente operacidn. El resultado de aplicar este criterio no difiere significativamente del
que se obtendria al valorar los saldos en moneda extranjera a los tipos de cambio en vi-
gor a la fecha del balance, a excepcion del préstamo a largo plazo en délares USA que
tiene la Sociedad con su filial Eufores, S.A., que por su importancia si que se ha realizado
ajuste al tipo de cambio Euro/Ddlar de cierre (Ver notas 9 y 14).

(m) Futuros y otros instrumentos similares.

La Sociedad utiliza estos instrumentos en operaciones de cobertura, que son aquéllas
que tienen por objeto y por efecto eliminar o reducir significativamente los riesgos de
cambio o de mercado.

De acuerdo con la normativa sobre el tratamiento de operaciones de futuros emitido por el
instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, las diferencias de cotizacion de futuros y
otros instrumentos similares que se pongan de manifiesto a lo largo de la vida de las ope-
raciones de cobertura se registran como resuitados de forma simétrica a los ingresos o
costes del elemento cubierto, lo que se traduce, al tratarse de una cobertura no especula-
tiva, en una contabilizacién de las diferencias en el momento de vencimiento de cada uno
de los contratos.

(n) Ingresos y gastos.

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio del devengo, es decir, cuando se
produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con indepen-
dencia del momento en que se produce la corriente monetaria o financiera derivada de
ellos.
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No obstante, siguiendo el criterio de prudencia, la Sociedad Unicamente contabiliza los
beneficios realizados a la fecha del cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles
y las pérdidas, aun las eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidos.

(5) GASTOS DE ESTABLECIMIENTO.

El movimiento habido durante los ejercicios 2002 y 2001 en la cuenta de Gastos de estable-
cimiento ha sido el siguiente:

MILES DE EUROS
GASTOS DE ESTABLECIMIENTO 2002 2001
Saldoinicial . .. ............ ... ... ... .. ... 156 616
Amortizacién del gjercicio ................... (52) (460)
SALDOFINAL ... ... .. . . . 104 156

(6) INMOVILIZACIONES INMATERIALES

El movimiento habido durante los ejercicios 2002 y 2001 en las diferentes cuentas de inmovi-
lizado inmaterial y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

MILES DE EUROS
2002 2001
Amortj- Amorti-
Coste | zacion Neto Coste | zacion Neto

Gastos de | + D

Saldo Inicial................... 12.254 7527 | 4727 | 9.481 5342 | 4.139
Movimientos del ejercicio.. 2.207 2.203 4 2.773 2.185 588

14.461 9.730 | 4731 [12.254 7.527 | 4.727

Aplicaciones informaticas

Saldo inicial.................... 6.635 2524 | 4111 4943 1.549 | 3.394
Movimientos del ejercicio 1.234 1.185 49 1.692 975 717

7.869 3708 ; 4.160 6.635 2524 1 4111

SALDO FINAL 22.330 | 13439 ( 8,891 |18.889 | 10.051 | 8.838
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DERECHOS DE ARRENDAMIENTO FINANCIERO
MILES DE EUROS

Coste Amortizacion Neto
Saldoal11.01................. 8.486 1.666 6.820
Adiciones y dotacién del ejercicio . . . 363 180 183
Saldoal 31.12.01............... 8.849 1.846 7.003
Adiciones y dotacién del ejercicio. . . 368 214 154
Bajas Ejercicio. . ................ (18) (10) (8)
Saldoal 31.12.02............... 9.199 2.050 7.149

Los derechos de arrendamiento financiero corresponden, fundamentalmente, a la operacion
de venta y arrendamiento posterior de las Oficinas Centrales de la Sociedad, ubicadas en la
Avenida de Burgos n°. 8 B. Dicho contrato fue firmado en Octubre de 1.993 con tres compa-
fifas de leasing y tiene un periodo de vigencia de 10 afios a partir de la firma del contrato, te-
niendo la opcion de compra una valoracion de 667 miles de euros.

(7) INMOVILIZACIONES MATERIALES.

El 31 de Diciembre de 1996 la Sociedad actualizé su inmovilizado material al amparo del Real
Decreto-Ley 7/1996, de 7 de Junio, con pago de un gravamen unico del 3%. Con anterioridad
la Sociedad se habia acogido a la Ley de Actualizacién de 1981,

Las cuentas afectadas por la actualizaciéon amparada por el Real Decreto Ley 7/1996 de 7 de
Junio y su efecto al 31 de Diciembre de 2002 es como sigue:

Miles de euros
Amortizacién
del ejercicio | Amortizacion Efecto
Incremento 2002 acumulada Neto
TeITeNOS ..vvviiireeee e 621 18 89 532
Construcciones .......oceeeeeeeeeececeee, 4.820 297 1.877 2.943
Maquinaria .........oovvvine e 16.442 1.707 12.662 3.780
Otras Instalaciones, Utillaje y Mobiliario 122 13 74 48
Otro Inmovilizado ......ccoviveveeceeeceenen. 308 8 282 26
Derechos Arrendamiento Financiero .. .. 272 4 50 222
' ‘ 22.585 2.047 15.034 7.551
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El incremento neto del valor resultante de las operaciones de actualizaciéon se amortiza en los
periodos impositivos que restan por completar la vida dtil de los elementos patrimoniales ac-
tualizados.

El movimiento habido en las diferentes cuentas del inmovilizado material y de sus corres-
pondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

2002
MILES DE EUROS

SALIDAS
SALDO ENTRADAS O BAJAS
INICIAL DOTACIONES | TRASPASOS | REDUCCIONES

COSTE
Terrenos y Construcciones 63.275 1.547 64.822
Maquinaria e Instalaciones Técnicas 340.913 10.730 351.643
Otro Inmovilizado Material 10.542 717 11.151
Inmovilizado en Curso 10.894 (12.994) 29.731

TOTAL COSTE 425.624 457.347

AMORTIZACION ACUMULADA
Terrenos y Construcciones 38.611 39.943
Maquinaria e Instalaciones Técnicas 255.863 269.538
Otro Inmovilizado Material 7.218 7.593

TOTAL AMORTIZACION ACUMULADA | 301.692 317.074

2001
MILES DE EUROS

SALIDAS
SALDO ENTRADAS O BAJAS
INICIAL DOTACIONES | TRASPASOS | REDUCCIONES

COSTE
Terrenos y Construcciones 62.439 836 63.275
Magquinaria e Instalaciones Técnicas 336.334 12.032 340.913
Otro Inmovilizado Material 9.977 685 10.542
Inmovilizado en Curso 7.522 (13.553) 10.894

TOTAL COSTE 416.272 425.624

AMORTIZACION ACUMULLADA
Terrenos y Construcciones 37.423 38.611
Maquinaria e Instalaciones Técnicas 248.385 255.863
Otro Inmovilizado Material 6.882 7.218

TOTAL AMORTIZACION ACUMULADA | 292.690 301.692

Los elementos del inmovilizado material totalmente amortizados al 31 de Diciembre de 2002
ascienden a 171.604 miles de euros y 123.927 miles de euros al 31 de diciembre de 200].
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La Sociedad obtuvo en 1957, y por un periodo de 99 afios, la concesién de la explotacion de
los terrenos sobre los que esta asentada la fabrica de Pontevedra, al cabo de los cuales de-
beran revertir al Estado. El valor en libros de todos los activos afectos a estos terrenos al 31
de diciembre de 2002 era de 56.795 miles de euros. La Orden del Ministerio de Medio Am-
biente de 23 de julio de 1999 declara que el plazo concesional de estas concesiones (C-
734-Pontevedra y C-1446-Pontevedra), de las que son titulares, respectivamente GRUPO
EMPRESARIAL ENCE, S.A. y su asociada ELECTROQUIMICA DEL NOROESTE, S.A. (EL-
NOSA) vence en el afio 2.018. Contra este acto administrativo ENCE y ELNOSA interpusie-
ron recurso contencioso administrativo ante la Sala de la Audiencia Nacional por estimar que
no era conforme a Derecho, y dicha Sala, con fecha 27 de septiembre de 2002, dicté Senten-
cia por virtud de la cual, estimando el recurso contencioso administrativo interpuesto por EN-
CE y ELNQOSA, declaro la expresada Resolucion no conforme con el Ordenamiento Juridico,
anulandose por haberse dictado prescindiendo absolutamente del procedimiento.

Con fecha 25 de octubre del pasado afio 2002, la Abogacia del Estado presenté escrito de
preparacion del Recurso de Casacion contra la mencionada Sentencia, encontrandose el
procedimiento en fase de la tramitacion legal correspondiente.

La politica de la Sociedad es formalizar pélizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a
que estan sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material. La Direccion de la So-
ciedad estima que la cobertura de estos riesgos al 31 de Diciembre de 2002 y 2001 es sufi-
ciente.

(8) PARTICIPACIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS

El movimiento de estos epigrafes durante 2002 y 2001 queda reflejado a continuacion:

2002 2001
Grupo | Asociadas| Provision | Grupo | Asociadas | Provisién

Saldo Inicial 127.649 2.755 (668) 107.848 74 (251)

Adiciones o dota-
ciones:

ELNOSA - -
EUFORES 8.807 25.162

Bajas:

ELNOSA (5.361) - -

Saldo Final 136.456 2.755 (668) 127.649 2.755 (668)




Las adiciones de los afios 2002 y 2001 en Eufores corresponden a las ampliaciones de capi-
tal llevadas a cabo en esta sociedad mediante capitalizacion de créditos (Nota 9).

Los movimientos en el ejercicio 2001 habidos en ELNOSA corresponden a la venta del 50%
de las acciones de esta sociedad, que supuso una pérdida de 417 miles de euros. Asimismo,
se registré una provision de 417 miles de euros para esta participacion que junto con las pér-
didas mencionadas anteriormente se registraron en el epigrafe “Pérdidas de inmovilizado y
cartera de control” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2001 adjunta.

En Febrero de 2003 la Sociedad ha procedido a la venta del 50% restante de ELNOSA sin
que esta transmision haya tenido un impacto patrimonial significativo.

Las empresas del Grupo y la informacion relacionada con las mismas al 31 de diciembre de
2002 y 2001 son las siguientes:

2002
CIFRAS EN MILES DE EUROS
NOMBRE IBERSILVA NORFOR ENCELL EUFORES CENER S.L CEASA
DIRECCION HUELVA PONTEVEDRA| LONDRES URUGUAY HUELVA ASTURIAS
ACTIVIDAD FORESTAL FORESTAL COMERCIAL FORESTAL ENERGIA | CELULOSA

Fraccién de capital que se posee. 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Capital 39.666 2.464 28 41.094 3.756 37.863
Reservas 12.822 18.961 - 3.261 1.237 14.682
Resultados netos dltimo ejercicio.. 3.413 3.809 10.387 6.080 10.132

Valor neto segun libros de la parti-
cipacion 40.761 7.974 42.080 3.756 41.680

2001
CIFRAS EN MILES DE EUROS

NOMBRE IBERSILVA NORFOR ENCELL EUFORES IBERPULP CENER 5.L CEASA
DIRECCION HUELVA |PONTEVEDRA| LONDRES URUGUAY |LUXEMBURGO] HUELVA ASTURIAS
ACTIVIDAD FORESTAL FORESTAL | COMERCIAL | FORESTAL | COMERCIAL ENERGIA CELULOSA

Fraccion de capital que se posee. 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Capital 39.666 2.464 28 32.417 25 3.756 37.863
Reservas 9.328 14,942 - 494 (25) (7) 12.264
Resultados netos Uitimo ejercicio.. 4.532 4.959 - 2.637 - 3.245 12.091

Valor neto segun libros de la parti
cipacion 40.761 7.974 33.273 - 3.756 41.680

La Sociedad formula separadamente cuentas anuales consolidadas, reflejandose su
efecto en la Nota 4-d.
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(9) CREDITOS A EMPRESAS DEL GRUPO.

Corresponden en su totalidad a los créditos de la Sociedad a EUFORES (ver Nota 2-d), con-
cedidos como financiacion para la adquisicion y forestacion de montes y no tienen estableci-
da fecha de vencimiento, aplicando un tipo de interés del 6% anual.

El movimiento habido en el ejercicio ha sido el siguiente:

Miles de euros
2002 2001

Saldo inicial 26.651 34.222
Incremento de préstamos 28.669 14.388
Intereses devengados 2.050 3.203
Aplicacién Ampliacion de Capital (Nota 8) (8.807) (25.162)
Diferencia de cambio Euro/Délar al cierre (Nota 14) (5.041) -

Saldo final 43.522 26.651

En el ejercicio 2002 la Sociedad ha cubierto una ampliacién de capital por compensacion de
créditos en Eufores, por importe de 8.807 miles de euros.

(10)EXISTENCIAS.

La composicion de las existencias de la Sociedad al 31 de Diciembre de 2002 y de 2001 es
la siguiente :

Miles de euros
2002 2001

Materias primas y otros aprovisionamientos 28.045 34.235
Productos en curso y semiterminados 214 334
Productos terminados 24.706 32.082

Provision por obsolescencia de materias primas y
otros aprovisionamientos (895) (755)

Saldo al 31 de Diciembre 52.070 65.896
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Compromisos futuros.

La Sociedad sigue la politica de registrar contablemente sus operaciones de compra y venta,
asi como los resultados derivados de las mismas, en el momento de la transmisién de la pro-
piedad, salvo que los compromisos adquiridos den lugar a pérdidas, en cuyo caso se regis-
tran inmediatamente dichas pérdidas.

Al 31 de diciembre de 2002 no existen compromisos significativos de compras futuras.
La politica de la Sociedad es formalizar pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a

que estan sujetas sus existencias, estimandose que la cobertura de estos riesgos al 31 de
Diciembre de 2002 y 2001 era suficiente,

(11) EONDOS PROPIOS.

El movimiento habido en la cuentas de "Fondos propios" ha sido el siguiente:

MILES DE EUROS
RESERVAS | RESERVAS | RESULTA-
CAPITAL PRIMA | RESERVA | VOLUNTA- | ACCIONES DOS DIVIDENDO
SUSCRITQ | EMISION LEGAL RIAS PROPIAS |EJERCICIO | DIVIDENDO } A CUENTA
Saldo al 1 de Enero de 2001
114.615 | 31.937 11.288 54.512 105.029 - (10.188)
Distribucién de Beneficios 10.503 33.398 (105.029) 50.940 10.188
Beneficio 2001 y Dividendo
CUeNta.......civee e 1 16.469 (3.821)
Saldo al 31 de Diciembre de
2001, 114.615 | 31.937 21.791 87.910 16.469 (3.821)
Distribucion de Beneficios ... 1.132 3.875 (16.469) 7.641 3.821
Beneficio 2002 y Dividendo &
cuenta.............o i 8.707 (3.821)
Adquisicion acciones propias (795) 795
Saldo al 31 de Diciembre def
2002 114.615 | 31.937 22923 90.990 795 8707 - (3.821)
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Capital Social

En el mes de Julio de 2001 la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI) proce-
di6 a la venta de su participacion en la Sociedad (un 51%) mediante un proceso de Q.P.V.,
adjudicando un 24'99% al consorcio formado por CORPORACION CAIXA GALICIA S.A.V.
con un 11'99%, BANKINTER (HISPAMARKET, S.A.) con un 6'5% y BANCO ZARAGOZANO
con un 6'5%. El resto de la participacion poseida por SEPI fue adjudicada a otros inversores
institucionales.

Con fecha 23 de diciembre de 2002 la Comision Nacional del Mercado de Valores aprob6 una
OPA de Grupo Empresarial ENCE, S.A. formulada por Corporacion Caixa Galicia S.A.V. y
Banco Zaragozano, S.A., sobre el 10% del capital a un precio de 14,50 € /accién.

Con fecha 23 de enero de 2003 concluyé el periodo de O.P.V. incrementando Corporacién
Caixa Galicia S.A.V. su participacion hasta el 17,69% y Banco Zaragozano, S.A. hasta el
9,57%.

La Sociedad tiene admitida a cotizacion oficial en Bolsa la totalidad de sus acciones.

El capital social al 31 de Diciembre de 2002 esta representado por 25.470.000 acciones al
portador, de 4,50 Euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Operaciones con acciones propias

A 31 de diciembre de 2002 Grupo Empresarial Ence posee 54.825 acciones propias (todas
ellas adquiridas en el aiio 2002), con un valor nominal de 247 miles de euros que representan
el 0,215% del capital de la Sociedad, siendo su valor en libros 795 miles de euros.

Asimismo sus filiales forestales Norfor e Ibersilva, poseen 1.209.801 acciones de Grupo Em-
presarial Ence (todas ellas adquiridas en 1999), con un valor nominal de 5.444 miles de €
que representan el 4,75% del capital de la Sociedad, siendo su valor en libros de 16.933 mi-
les de euros.

Reserva Legal.

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anonimas, debe destinarse una
cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al me-
nos, el 20% del capital social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la
parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad men-
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cionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo po-
dra destinarse a la compensacién de pérdidas, y siempre que no existan otras reservas dis-
ponibles suficientes para este fin,

Prima de Emision.
El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite expresamente la utilizacién

del saldo de la prima de emisién para ampliar capital y no establece restriccién alguna en
cuanto a la disponibilidad del mismo.

(12) SUBVENCIONES DE CAPITAL.

El movimiento habido en los ejercicios 2002 y 2001 en esta cuenta del pasivo del balance de
situacion es el siguiente :

MILES DE EUROS
2002 2001
Saldo Aplicado | Saldo Neto Saldo Aplicado | Saldo Neto

Saldo inicial................... 25.200 (12.458) 12.742 25.146 (10.915) 14.231

Aumgento por nuevas Sub-

venciones. - - - 54 - 54
Resuitados del Ejercicio... - (1.505) (1.505) - (1.543) (1.543)
Saldo Final................... 25.200 (13.963) 11.237 25.200 (12.458) 12.742

Las subvenciones corresponden en su mayoria a una concedida por el FEDER. Este importe
es acorde con el programa de subvenciones FEDER 94-99, y a las inversiones realizadas en
los ejercicios de 1994 a 1997.




(13) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

El movimiento habido durante los ejercicios 2002 y 2001 en las cuentas de provisién para
riesgos y gastos ha sido el siguiente:

MILES DE EUROS
2002 2001

INDEMNIZA- RESPONSA- PROVISION INDEMNIZA- RESPONSA- PROVISION
CIONES BILIDADES RAPPELES CIONES BILIDADES RAPPELES

Saldo Inicial .. 1.933 6.449 358 3.257 8.662 1.004
Dotaciones.... 28 - - 3.405 138 30
Aplicaciones.. (727) (3.070) - (4.658) (2.422) (676)
Recupera-
cion/Traspaso - - (71) 71

Saldo Final... . . - 1.933

Las dotaciones efectuadas en el afio por indemnizaciones por 28 miles de euros correspon-
den a intereses (véase Notas 4-i) y las aplicaciones efectuadas en el afio por indemnizacio-
nes por 727 miles de euros corresponden a los pagos derivados de la provisién para indem-
nizaciones (véase Nota 4-i).

Las aplicaciones efectuadas en el ano por responsabilidades han sido de 3.070 miles de eu-
ros y corresponden fundamentalmente a pagos realizados como consecuencia de la exteriori-
zacion y negociacién de los derechos de jubilacion, pago de garantias del 30% y otros con-
ceptos (véase Nota 4h-1).

(14) DEUDAS NO COMERCIALES.

La composicion de las deudas no comerciales de la Sociedad al 31 de Diciembre de 2002, de
acuerdo con sus vencimientos, es la siguiente:

MILES DE EUROS
DEUDAS CON VENCIMIENTO EN: TOTAL LAR-
DEUDA 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 GO PLAZO

Instituciones Bancarias... |40.432 |27.809 [27.899 |27.900 - 83.698
Provisidn intereses y otros 553 310 296 355 355 . 2.538
Operaciones Leasing 1.126 - - - - -

Subtotal 42111 [28.209 [28.195 |28.255 . 86.236

Personal y otros 10.135
Administraciones Publicas | 4.778
Subtotal 14.913

57.024
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El tipo de interés medio de las deudas no comerciales sujetas a coste explicito era del 4,4%.

Al 31 de Diciembre de 2002 la Sociedad tiene concedidas las lineas de crédito y de des-
cuento que a continuacion se indican, con los limites e importes disponibles que asimismo se
detallan:

LINEAS DE CREDITO

MILES DE EURQS

SALDO
VENCIMIENTO LIMITE DISPUESTO

CAIXA GALICIA (Sindicado) 19-12-2006 200.000 83.698
BANESTO 22-07-2003 6.010 3.628
CAJA MADRID 26-01-2003 6.010 3.906
SANTANDER CENTRAL HISPANO.... 26-10-2003 9.015 9.601
J.P. MORGAN 30-10-2003 3.005 (920)
04-12-2003 20.710 17.929
16-11-2003 7.813 1.512
15-01-2003 5.000 4.776
TOTAL GRUPO EMPRESARIALENCE, S.A................. 257.563 124.130

DISPUESTO DEL SINDICADO POR FILIALES - 37.000

Con fecha 19 de Diciembre del afio 2001 se firmé un contrato de financiacion sindicada mul-
tiempresa y multidivisa por un importe maximo de 200.000.000 de euros. En esta operacién
sindicada actuaron como Coaseguradores-Directores Caixa Galicia, Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, Santander Central Hispano y Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid y su
objetivo es proveer financiacién a largo plazo destinada a las inversiones futuras del Grupo,
siendo su vencimiento en los afios 2004, 2005 y 2006.

Esta facilidad financiera incluye clausulas de vencimiento anticipado y “Covenants” referidos
a ratios financieros a nivel de cuentas anuales consolidadas (Deuda financiera neta/Fondos
propios; Deuda financiera neta/EBITDA; EBITDA/Intereses).

La direccion de la Sociedad considera que estos ratios se estan cumpliendo y se cumpliran
con plena satisfaccion durante la vigencia de la indicada operacion financiera.

Los gastos de formalizacién del préstamo, satisfechos durante el ejercicio 2002 y que ascen-
dieron a 2.700 miles de euros, se encuentran registrados en el epigrafe “Gastos a Distribuir”
del balance de situacidén adjunto al 31 de diciembre de 2002 y se imputan a resultados de
acuerdo con la vida del préstamo. El saldo pendiente de amortizar por este concepto a 31-12-
02 asciende a 2.160 miles de euros.
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La Empresa ha procedido a la venta a plazo de dolares USA en operaciones forward, como
cobertura de sus ingresos por venta futuros. Los contratos firmados al 31 de diciembre de
2002 son los siguientes:

Cambio Cambio Euro/Délar
Miles de medio
Moneda Ddélares Euro/Délar | Minimo Maximo
Seguros de venta:
Afio 2003 usD 223.000 0,9757 1,0141 0,9393
Afio 2004 usD 228.000 0,9863 1,0082 0,9857
Afo 2005 ushb 248.000 0,9857 0,9857 0,9857
Afio 2006 usbD 180.000 0,9398 0,9970 0,8870
Afio 2007 usD 193.000 0,9504 0,9805 0,8980
1.072.000
Suelo Techo
Opciones de venta:
Afio 2003 usD 65.000 1,0157 0,9180
Afio 2004 usD 60.000 1,0168 0,9581
Afio 2005 usD 40.000 1,0242 0,9728
Afio 2006 usD 108.000 0,9744 0,9052
Afo 2007 usD 75.000 0,9645 0,8831
348.000

El epigrafe “Diferencias negativas de cambio” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta
incluye un importe de 15.191 miles de euros correspondiente a las pérdidas en operaciones
de cobertura liquidadas durante el ejercicio 2002. Asimismo el epigrafe “Diferencias Positivas
de Cambio” incluye un importe de 2.087 miles de euros que corresponde a los beneficios en
operaciones de cobertura liquidadas en el ejercicio 2002.

Adicionalmente se han producido diferencias de cambio negativas por un importe de 5.041
miles de euros correspondientes al ajuste a tipo de cambio Euro/Délar de cierre del préstamo
a largo plazo que tiene Grupo Empresarial ENCE, S.A. con su filial EUFORES (véase nota 9)
y un saldo neto de diferencias positivas de cambio en operaciones comerciales y financieras
por un importe de 831 miles de euros.




(15) SITUACION FISCAL

El detalle del epigrafe “Administraciones Publicas” al 31 de diciembre de 2002 y 2001 es el si-
guiente:

Miles de euros
2002 2001

Saldos Saldos Saldos Saldos
Deudores | Acreedores | Deudores | Acreedores
(Nota 2-¢) | (Nota2<) | (Nota2-<c) | (Nota 2-c)

Hacienda Publica deudor por IVA 9.002 8.563 -
Impuesto sobre beneficios anticipado 9.804 9.401
Pérdidas a compensar 5.529 1.797

Hacienda publica deudora por impuesto de Socie-
714 647

Hacienda publica deudor y acreedor por diversos
conceptos 24

Impuesto sobre beneficios diferido -

El Impuesto sobre Sociedades se calcula en base al resultado econémico o contable, obteni-
do por la aplicacidn de principios de contabilidad generaimente aceptados, que no necesa-
riamente ha de coincidir con el resultado fiscal, entendido éste como la base imponible del
impuesto.

La conciliacion del resultado contable de los ejercicios 2002 y 2001 y la base imponible del
Impuesto sobre Sociedades es como sigue:

2002
MILES DE EUROS

AUMENTO | DISMINUCION [ IMPORTE

Resultado contable del ejercicio (antes de impuestos) 4.649

Diferencias permanentes . . (2.645)

Diferencias temporales:
Con origen en el gjercicio . 10.547
De ejercicios anteriores . (9.615)

Base imponible (resultado fiscal) 2.936
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2001
MILES DE EURQOS

AUMENTO | DISMINUCION [ IMPORTE
Resultado contable del ejercicio (antes de impuestos) 16.893
Diferencias permanentes............co.covvviiveeieniieeenns 4 556 (552)

Diferencias temporales:

Con origen en el gJercicio ..........ooovuveiiviieiiniivenae. 3.823 423 3.400
De ejercicios anteriores .........vvvvviviveeeiiieeeneeenane. 215 9.961 (9.746)
Base imponible (resultado fiSCal) ......ovuiini e 9.995

Las diferencias temporales en el ejercicio tienen su origen, basicamente en:

s Aumentos.

- Provisiones por indemnizaciones (Ver Nota 13).
- Exteriorizacidn y negociacion derechos de jubilacion (Ver Nota 13 y 4h-1).

- Otras.

e Disminuciones:

- Pagos por indemnizaciones.

- Exteriorizacion y compra negociaciéon derechos de jubilacion (Ver Nota 4h-1.

abonada en 1997 (ver Notas 4h-2y 13).

- Pagos de la Compafia de Seguros a personal jubilado en base a la prima unica

El Impuesto sobre Sociedades contabilizado como gasto en el ejercicio se desglosa como

sigue:

Base imponible previa
Tipo impositivo

te de ejercicios anteriores

.. (35%)
Impuestos anticipados y diferidos registrados en el ejercicio

Impuesto anticipado registrado en el ejercicio provenien-

Doble imposicion de dividendos........................

MILES DE EUROS

2002 2001
2.936 9.995
1.028 3.498
(3.691) (1.190)
3.365 3.411
(4.760) (5.295)
(4.058) 424
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A efectos de la tributacion por el impuesto de sociedades, la Sociedad solicité a la Adminis-
tracion Tributaria con fecha 21 de diciembre de 2001 tributar en régimen de consolidacion fis-
cal para los afios 2002, 2003 y 2004 con las siguientes Sociedades:

Sociedad dominante;

Grupo Empresarial ENCE,S.A.
Sociedades dominadas:

Celulosas de Asturias, S.A.
Celulosa Energia S.L.

Norte Forestal, S.A,

Ibersilva, S.A.

Norfor Maderas, S.A.

Ibersilva Servicios, S.A.

Técnica Forestal Mecalizada S.L.

Con fecha 20 de marzo de 2002 la Administracién Tributaria en virtud de lo establecido en el
articulo 51.2 del R.D. 537/1997 de 14 de abril (B.O.E. de 24 de abril) por el que se aprueba el
Reglamento del Impuesto sobre Sociedades, comunica que queda aprobada la consolidacion
fiscal para los afios 2002, 2003 y 2004 con el namero de Grupo Fiscal 149/02.

Con fecha 7 de junio del afio 2002, la Junta General Ordinaria de Accionistas, adopto el
acuerdo (por unanimidad de los presentes constando entre los accionistas representados la
abstencion de 490 acciones), de ratificar en lo menester los precedentes acuerdos sociales
de opcion por el Régimen de los Grupos de Sociedades, en la actualidad denominado Régi-
men de Consolidacion Fiscal, adoptados con anterioridad al 1 de enero de 2002, asi como
optar, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 84 de la Ley 43/1995 de 27 de diciembre
del Impuesto sobre Sociedades, segun redaccién aportada al mismo por la Ley de Medidas
Administrativas y del Orden social para el ejercicio 2002 y en orden a asegurar la aplicacion
del Régimen de Consolidacion Fiscal, previsto en los articulos 78 y siguientes de la citada
Ley 43/1995, por aplicar a los ejercicios 2003 y siguientes dicho régimen especial, con ca-
racter indefinido.

La Compaiiia matriz tiene previsto repartir la carga fiscal del Impuesto de Sociedades entre
sus filiales en funcién de los resultados generados por cada Sociedad a titulo individual.

El saldo de la cuenta de impuestos anticipados incluido en el epigrafe “Deudores” (Ver Nota
2-c) es debido fundamentalmente a la exteriorizacion mediante un seguro de prima dnica de
los compromisos para complementos de jubilacion del personal pasivo y las indemnizaciones
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y provisiones con el caracter de no deducibles (véase Nota 4-h), y su movimiento en los ejer-

cicios 2002 y 2001, calculado al 35%, es el siguiente :

MILES DE EUROS

2002

2001

9.401
403

11.549
(2.148)

SALDO FINAL.....ooocieeiniiic e

9.804

9.401

El movimiento de la cuenta de impuestos diferidos, surgida basicamente como consecuencia
de la deducibilidad fiscal de las cuotas de leasing en la venta de las Oficinas Centrales de la
Sociedad mediante una operacion de "sale and lease-back”, calculado al 35%, a esa misma
fecha, es el siguiente:

MILES DE EUROS

2002

2001

1.658
77

1.586
72

1.735

1.658

Al 31 de diciembre de 2002 existen créditos fiscales por importe de 5.529 miles de euros
contabilizados dentro del epigrafe de “Deudores” del Balance de situacion adjunto, de los
cuales 3.732 se han activado en el presente ejercicio motivado fundamentalmente por cuotas
a devolver/compensar en el Impuesto de Sociedades.

Adicionalmente existen deducciones pendientes de compensacion correspondientes a inver-
siones en | + D del ejercicio 2002 por importe de 729 miles de euros.

La Sociedad tiene pendientes de inspeccién fiscal los ejercicios 1999 a 2002 por todos los
impuestos que le son de aplicacién, asi como el Impuesto de Sociedades del ejercicio 1998.
No se espera que se devenguen pasivos significativos como consecuencia de la inspeccion
de dichos ejercicios.
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(16) GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS Y OTROS PASIVOS CONTINGENTES.

Al 31 de Diciembre de 2002 la Sociedad tiene prestados los siguientes avales a filiales ante
entidades financieras, en miles de euros.

BANCO FILIAL IMPORTE

INSTITUTO DE CREDITO OFICIAL (ICO) EUFORES 17.682
BANESTO CENER 21.232
IBERSILVA 3.000

Al 31 de Diciembre de 2002 los avales recibidos por la Sociedad ascienden a 3.351 miles de
euros. Los administradores no esperan que se devenguen pasivos significativos como conse-
cuencia de las garantias prestadas.

Asimismo la empresa tiene contratado un seguro de responsabilidad civil. Los administrado-
res consideran que dicho seguro cubre razonablemente los riesgos por este concepto.

(17) INGRESOS Y GASTOS.

El desglose del epigrafe "Aprovisionamientos" de las cuentas de pérdidas y ganancias de los
ejercicios 2002 y 2001 adjuntas, en miles de euros, es el siguiente:

Compras de materias primas, mercaderias y otras mate-
rias consumibles 212.118 243.903

Variacion de existencias de materias primas, mercaderias
y otras materias consumibles 6.329 (12.357)

SALDO FINAL 218.447 231.546

El desglose del epigrafe de gastos de personal de las cuentas de pérdidas y ganancias de los
ejercicios 2002 y 2001 adjuntas, en miles de euros, es el siguiente:

2002 2001

Sueldos, salarios y asimilados 29.748 28.161
Cargas Sociales 8.612 8.428

/\7 Aportaciones a sistemas complementarios de pensiones (Nota 4-h1) 1.567 957

SALDO FINAL 39.927 37.546
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Las principales transacciones efectuadas durante los ejercicios 2002 y 2001 con empresas
del Grupo y con empresas asociadas han sido las siguientes, expresadas en miles de euros

2002

IBERSILVA
NORFOR {SERVICIOS|IBERSILVA| CENER | EUFORES

Aprovisionamientos ........ 91.466 80.672
Otros gastos de explotacion - -

Servicios prestados 248 27
Ingresos Financieros - -

Dividendos..........coevnv . 1.040

2001

NORFOR | ELNOSA |IBERSILVA| CENER | EUFORES

Aprovisionamientos 109.574 - 92.783 1.040
Otros gastos de explotacion - - - 311

Servicios prestados 242 66 557 2.081 -
Ingresos Financieros - - - 852 -
Dividendos 1.803 150 1.022 - 12.020

Durante los ejercicios 2002 y 2001 la Sociedad no ha efectuado transacciones en monedas
no pertenecientes al area Euro por importe significativo.

La distribucién del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a venta de pasta de
celulosa, actividad ordinaria de la Sociedad, es como sigue:

POR MERCADOS % CIFRA VENTAS | % CIFRA VENTAS
GEOGRAFICOS 2002 2001

20,71 19,73
Alemania 21,78 19,49
Reino Unido 8,96 10,61
ltalia 11,54 11,86
6,45 7,24
5,48 7,62
Francia 8,01 7,85
Austria 8,40 6,80
8,67 8,80

100% 100%




El nimero medio de personas empleadas en el curso dei ejercicio, distribuido por categorias,
fue el siguiente:

) SITUACION AL 31.12.02 | SITUACION AL 31.12.01
CATEGORIA PROFESIONAL DE EMPLEADOS DE EMPLEADOS

Directivos 5 5
Contrato Individual 137 140
Convenio Colectivo 539 535
Temporales 74 65

755 745

750 750

E! detalle de gastos extraordinarios en los ejercicios 2002 y 2001 es como sigue :

MILES DE EUROS
ORIGEN 2002 2001

De naturaleza extraordinaria 3.134 1.382
Indemnizaciones 3.153 3.405

6.287 4.787

Entre los de naturaleza extraordinaria habidos en el afio 2002, las mds significativas han sido
los derivados del acuerdo y exteriorizacion de las garantias de convenio (ver nota 4h-1) por
un importe de 1.491 miles de euros y siniestros de inmovilizado por franquicias por un importe
de 682 miles de euros.

Los gastos extraordinarios por indemnizaciones y por 3.153 miles de euros, corresponden a
compromisos adquiridos en 2002.

El beneficio por enajenacion de Inmovilizado y Cartera de Control correspondiente al ejercicio
2002, corresponde a un mayor precio en la venta de ELNOSA cuyo resultado por el 100% de
la desinversion fue contabilizado en el afio 2001.

QOtra informacion

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas prestados a Grupo Empresarial
ENCE, S.A durante el ejercicio 2002 han ascendido a 72.600 euros.

Por otra parte, los honorarios relativos a otros servicios profesionales prestados por el auditor
y por otras entidades vinculadas al mismo ascendieron en el gjercicio 2002 a 35.052 eujos.
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(18) RETRIBUCION Y OTRAS PRESTACIONES AL CONSEJO DE ADMINISTRACION.

Durante el presente ejercicio, la Sociedad ha registrado en concepto de retribuciones deven-
gadas por su Consejo de Administracion por todos los conceptos, incluida la remuneracién
correspondiente a los miembros del Consejo de Administracién que desempefan funciones
ejecutivas en la Sociedad, el importe de 734 miles de euros, frente a 611 miles de euros co-
rrespondientes al afio 2001.

Los miembros del Consejo de Administracion no tienen concedidos anticipos ni créditos de la
Sociedad, excepto aquellos que pertenecen a la plantilla de Grupo Empresarial ENCE, S.A.,
que gozan de las mismas facilidades que el resto del personal.

La Sociedad no tiene contraida ninguna obligacién con los miembros de su Consejo de Ad-
ministracién en materia de pensiones y seguros.

Sin embargo, aquellos miembros del Consejo de Administracion que pertenecen a la piantilla
de ENCE, gozan de los mismos beneficios sociales que el resto de personal de Grupo Em-
presarial ENCE, S.A. estando incluidos en los correspondientes fondos de pensiones.

(19) MEDIO AMBIENTE

Con fecha 16 de octubre del afio 2001 Grupo Empresarial ENCE, S. A. firmé un acuerdo con
la Xunta de Galicia de cara al cumplimiento de los objetivos previstos para el saneamiento
integral de la ria de Pontevedra. Dentro de este acuerdo se contemplan las inversiones re-
gueridas en la Planta de Pontevedra para un tratamiento secundario de las emisiones liqui-
das, que habrian de finalizarse antes de dos afios de la entrada en vigor de la Ley 8/2001, asi
como una aportacion, por un importe 6.010 miles de euros, en el horizonte 2002-2006, condi-
cionada a las inversiones a llevar a cabo por el Organismo Auténomo Augas de Galicia para
el saneamiento de la ria de Pontevedra, de acuerdo con el Plan de Saneamiento de Galicia-
Costa y con el convenio aprobado por el Conxello da Xunta en fecha 4 de Octubre de 2001.
Para los libramientos de los importes antedichos es requisito que Augas de Galicia acredite la
ejecucion de inversiones en el saneamiento de |a ria de Pontevedra, sin que a la fecha haya
justificado importe alguno.

Por las caracteristicas de la industria de transformacion de pasta de celulosa, la gran mayoria
de las inversiones fabriles, inclusive las de proceso, mantienen el objetivo de reduccion del
impacto medioambiental por lo que no resulta apropiado cuantificar las inversiones medioam-
bientales dado que todas las fabriles tienen este componente implicito, si bien podemos deta-

llar las de caracter especifico: ) ﬁl




Tratamiento secundario de efluentes en el complejo de Huelva ... 662 miles de euros

Ampliacion caldera de recuperacion y precipitador electrostatico
en el complejo de Pontevedra 4.284 miles de euros

Por lo que respecta a los gastos de caracter ordinario incurridos en el ejercicio, cuyo fin es la
proteccion y mejora del medio ambiente, el cargo a la cuenta de resultados ha ascendido a
1.977 miles de euros, repartidos en Mantenimiento, Material de laboratorio, Movimiento de
residuos, Gastos generales y Gastos de personal.

Los administradores consideran que no existen contingencias relacionadas con el medio am-
biente por lo que no existen provisiones sobre actuaciones medioambientales.

Respecto a los actuales sistemas implantados por la Sociedad con la finalidad de reducir el
impacto medioambiental de sus instalaciones, la Sociedad cuenta en sus fabricas de Ponte-
vedra y Huelva con un Sistema de Gestion Medioambiental certificado por AENOR conforme
a la Norma UNE-EN ISO 14001:1996 y registrado en el Sistema de Ecogestién y Ecoaudito-
ria (EMAS) de acuerdo con el Reglamento 1836/93 de la Unién Europea. Asimismo, se han
acometido importantes inversiones para la mejora del tratamiento de los vertidos de aguas
residuales, existiendo ademas un control analitico periédico de los parametros contaminantes
de dichos vertidos, asi como, inversiones en sistemas de reduccion de emisiones a la at-
mdsfera y de reduccion de ruidos y olores. Adicionalmente, la Sociedad emplea sistemas de
blanqueado de la pasta de papel que no requieren la utilizacion de cloro elemental, lo que
minimiza que se puedan generar residuos organoclorados.

Con fecha 5 de noviembre de 2002 se dict6 sentencia por parte de la Audiencia Provincial de
Pontevedra poniendo fin a un procedimiento iniciado hace mas de 10 afios del que se ha de-
rivado un impacto econémico total para la compariia de 650 miles de euros. Este importe se
encontraba parcialmente provisionado y ha supuesto un cargo en “Resultados Extraordina-
rios del ejercicio 2002” de 427 miles de Euros.

La sentencia es firme y dicho importe ha sido integramente satisfecho.

DRSNS v




(20) CUADROS DE FINANCIACION

APLICACIONES

EJERCICIO
2002

ORIGENES

EJERCICIO
2002

Adquisiciones de Inmovilizado:
Inmovilizado Inmaterial
Inmovilizaciones Materiales
Inversiones Financieras
Compra Acciones propias

Dividendos

Gastos a distribuir en varios ejercicios

Provisiones para riesgos y gastos

TOTAL APLICACIONES
AUMENTO DEL CAPITAL CIRCULANTE

Recursos Procedentes de las operaciones......
Pérdidas y Ganancias
Provision para Riesgos y Gastos ....
Amortizaciones
Gastos a distribuir
Intereses Eufores y Dif* de Cambio
Subvenciones y otros

Deudas a largo plazo

Enajenacion Inmovilizado:

Inmovilizado Material

ORIGENES

29.625

68

113.410

APLICACIONES

EJERCICIO
2001

ORIGENES

EJERCICIO
2001

Adgquisiciones de Inmovilizado:

Inmovilizado Inmaterial
inmovilizaciones Materiales
Inversiones Financieras

Dividendos

Cancelacion o traspaso a corto plazo de deuda
a largo plazo

Provisiones para riesgos y gastos

TOTAL APLICACIONES
DISMINUCION DEL CAPITAL CIRCULANTE

105.736

Recursos Procedentes de las operaciones

Pérdidas y Ganancias

Provisién para Riesgos y Gastos ....
Amonrtizaciones

Gastos a distribuir

Resultados Enajenacion Inmovilizado
Intereses Eufores

Enajenacion Inmovilizado:

Inmovilizado Material
Inmovilizaciones Financieras

ORIGENES

36.281




VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE EJERCICIO 2002

MILES DE EUROS
AUMENTOS DISMINUCIONES

13.826
245

Existencias
Deudores

Acreedores
Tesoreria. ............ ... . iinn.. . 1.960
Ajustes Periodificacion 3.085

49.387 19.116
(30.271)

VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE EJERCICIO 2001

MILES DE EUROS
AUMENTOS DISMINUCIONES

Existencias 20.416
Deudores -
Acreedores 2.049

Tesoreria........ ... .. .. ... .
Ajustes Periodificacion 180

3.768 89.281
(66.636)
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DE CONFORMIDAD CON LO ESTABLECIDO EN EL ARTICULO 171 DEL REAL DE-
CRETO LEGISLATIVO 1.564/1989 DE 22 DE DICIEMBRE, POR EL QUE SE APRUE-

BA EL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS, LOS ADMI-
NISTRADORES DE GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A. (ENCE) PROCEDEN A FIR=
MAR LAS CUENTAS ANUALES (BALANCE, CUENTAS DE PERDIDAS /Gﬁ::
CIAS Y MEMORIA), ASi COMO LAS CUENTAS CONSOLIGADAS /DEKG:RUPO EN-

CE, CORRESPONDIENZES AL EJERCICIO DE 2002

—_— _—

~ D.José Lui$ Méndez Lépez D. Jyan/ighacio Villepa-Ruiz-Clavijo
D. Enrique Alvarez L6pez " NORTENA PATRIMONIAL, S.L., repre
sentada por D. Manuel Menéndez Me-
néndez

HISPAMARKET, §.A,, representada ~ D. Alberto Mirat de Dieg
Por D. Ricardo Luis Egea Marcos

D. Juan Dapena Traseira D. Javier Lasarte Alvarez
D. José Luis Feito Higueruela D. José MxWi&1'Sérra Peris )

Madrid, 31 de marzo de 2003




GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A.
(ENCE)
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INFORME DE GESTION GRUPO EMPRESARIAL ENCE 2002

El afio 2002 se ha desarrollado en un escenario de incertidumbre y de escaso
crecimiento econdmico (0,8% en la zona euro). Las Industrias Basadas en el Bosque
no han sido ajenas a dicha atonia. Los precios de la celulosa han sido fiel reflejo de

dicha incertidumbre con subidas y descensos a lo largo de todo el ejercicio.

Con una negociacién colectiva realizada con éxito en todos los centros, plasmada en
las fabricas de Huelva y Pontevedra en sus Convenios Colectivos con una vigencia
de 5 afios (2001-2005), el Grupo Empresarial ENCE (ENCE) ha continuado su
proceso de crecimiento y de implantacion de nuevos Sistemas de Gestién, entre los

que destacan los de prevencién de riesgos laborales y sistemas medioambientales.

Respecto a los actuales sistemas implantados con la finalidad de reducir el impacto
medioambiental de sus instalaciones, las fabricas de Huelva y Pontevedra,
registradas en el Sistema de Ecogestién y Ecoauditoria (EMAS) de acuerdo con el
Reglamento 1836/93 de la Unién Europea, han emitido sus Declaraciones
Medioambientales publicas correspondientes al afio 2002, constatdndose el alto
grado de cumplimiento de las exigencias medioambientales autonémicas especificas

de cada fabrica.

En este contexto de compromiso con el medioambiente, el crecimiento del negocio
celuldsico a lo largo del ejercicio se ha materializado en las ampliaciones de las
fabricas de Pontevedra y Navia (perteneciente a su filial CEASA), habiendo situado
la capacidad celulésica de ENCE a diciembre 2002 por encima del milldon de

toneladas.

La produccion correspondiente al afio 2002, 857.000 toneladas (incluyendo Navia),
ha recogido el impacto de las paradas técnicas de ambos centros fabriles,
especialmente dirigidas a dichos trabajos de ampliacién. La fabrica de celulosa de
Pontevedra ha continuado mejorando su productividad (936 toneladas/dia), mientras
que la de la de Huelva la ha reducido respecto a los niveles del afio anterior (996

L, /™, tonelads/dia). La produccién de principios del 2003 ya muestra la favorable puesta
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en marcha de la nueva capacidad, para cuya comercializacién se han realizado
importantes gestiones a lo largo del afno.

Respecto al futuro, mientras la productividad de la fabrica celulosa de Pontevedra va
a verse incrementada sustancialmente tras la correspondiente ampliacion, en el
establecimiento fabril de Huelva se va a producir una reduccién de los costes de
madera, gracias a la optimizacién logistica y ahorro en costes del transporte de la
madera, que se lograra con la puesta en marcha de la Terminal Logistica e Industrial
de M’Bopicua (rio Uruguay) a finales 2003 y de la planta de astillado en Montevideo,

con inversiones complementarias en los puertos de esa ciudad y de Huelva.

Asimismo, buscando oportunidades para optimizar los asentamientos industriales,
ENCE esta actualmente impulsando el desarrollo de un proyecto de fabricacion de

papel tisu en Lourizan (Pontevedra).

Centrandonos en la Cuenta de Resultados, la cifra de ventas correspondiente al
2002 ha sido de 396,9 millones de euros, condicionada por la evolucién negativa del
precio en el conjunto del afo, teniendo en cuenta que las ventas de celulosa Encell
han sido 873.670 toneladas, cifra un 5% superior a la correspondiente a 2001. En
términos de facturaciéon un 21% de la cifra de ventas ha correspondido al mercado

nacional y un 33% entre los mercados aleman e italiano.

El factor mas importante en la disminucién de los resultados de explotacion, 13,9
millones de euros ha sido, como se ha sefialado anteriormente, el descenso del
precio de la celulosa de eucalipto. A lo largo del ejercicio, el coste unitario de
produccion de las fabricas de Huelva y Pontevedra han disminuido un 2%, tanto via

costes fijos como variables.

Teniendo en cuenta todos estos factores, el resultado neto después de impuestos
alcanzado, 8,7 millones de euros, ha sido inferior al obtenido en el ejercicio pasado.

La empresa ha continuado con su programa de coberturas ddlar/euro, consecuencia
de la politica de la empresa de control de riesgos, dirigido a dolarizar los costes de

explotacién de las actividades celulésicas en el mercado internacional. iz




diferencias de cambio por coberturas ddlar/euro (negativas por 13,1 millones de
euros en 2002) se concentraron en un 76% en el primer trimestre, debiendo sefalar

que en el ultimo trimestre del afio las diferencias fueron ya positivas.

El programa de rejuvenecimiento de plantilla ha supuesto indemnizaciones (incluidas
en resultados extraordinarios) que, unidas a las externalizaciones de las garantias
contempladas en los convenios colectivos, han supuesto unos resultados

extraordinarios negativos de 1,9 millones de euros.

Dentro del Balance de situacion destaca el crecimiento del inmovilizado por importe
de 42,9 millones de euros (14% de aumento), consecuencia del fuerte programa

inversor, centrado en el programa de ampliacién de las fabricas.

La obtencion del crédito sindicado por importe de 200 millones de euros en
diciembre de 2001, tiene como objetivo proveer financiacion a largo plazo destinada
a las inversiones futuras del grupo. El saldo dispuesto en el afio 2002 por parte del

Grupo empresarial ENCE ha sido de 83,7 millones de euros.
OPERACIONES CON ACCIONES PROPIAS

A 31 de diciembre de 2002 el Grupo Empresarial ENCE posee 54.825 acciones
propias (todas ellas adquiridas en el aflo 2002), con un valor nominal de 247 miles
de euros que representan el 0,215% del capital Sociedad, siendo su valor en libros

795 miles de euros.

Asimismo, sus filiales forestales NORFOR e IBERSILVA, poseen 1.209.801 acciones
de Grupo Empresarial ENCE (todas ellas adquiridas en 1999), con un valor nominal
de 5.444 miles de euros que representan el 4,75% del capital de la Sociedad, siendo

su valor en libros de 16.933 miles de euros.

A 31 de diciembre Grupo Empresarial ENCE y sus filiales NORFOR e IBERSILVA

poseen 1.264.626 acciones de Grupo Empresarial ENCE, con un valor nominal de




2.691 miles de euros que representan el 4,96% del capital de la Sociedad, siendo su
valor en libros de 17.728 miles de euros.

HECHOS IMPORTANTES DESPUES DEL CIERRE

Con fecha 19 de febrero de 2003, ENCE ha procedido a la transmision a QUIMIGAL-
Quimica de Portugal, S.A. del 50% que ostentaba en el capital social de
Electroquimica del Noroeste, S.A. (ELNOSA). La empresa lusa habia comprado en
diciembre de 2001 el otro 50%. ENCE y Quimigal continuaran con sus relaciones de
prestacion mutua de servicios y de intercambio de productos en el asentamiento
industrial de Lourizan (Pontevedra) que comparten.

PERSPECTIVAS

El entorno macroeconomico a nivel global mantiene el tono general de incertidumbre
que ha caracterizado gran parte del afio 2002, agravado por el actual conflicto
bélico.

En este contexto, la presion sobre el mercado de celulosa de fibra larga en Europa,
que ha venido caracterizando la Gltima parte de 2002, ha disminuido a principios de
afo como consecuencia de la escasez de celulosa que se ha producido en
Norteamérica y unos bajos stocks en consumidores y productores (nueva bajada en
enero de los stocks Norscan), habiéndose planteado un incremento de precios para
principios del mes de febrero, que se ha consolidado sin dificultad. Sucesivas rondas
de anuncios de subidas de precios, tanto para la fibra larga del Norte como para la
celulosa de eucalipto, se han producido para los meses de marzo de abril.

La negativa evolucion de la paridad dolar/euro se encuenjra muy mitigada en ENCE,
como consecuencia del programa de coberturas del riesgo e cambio.

—
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Raimundo Fdez. Villaverde, 65
28003 Madrid
Espafia

Tel: +(34) 915 14 50 00
Fax: +(34) 91514 51 80
www.deloitte.es

Deloitte
& Touche

INFORME DE AUDITORTA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Grupo Empresarial ENCE, S.A.

1.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Grupo Empresarial ENCE, S.A., y
Sociedades Dependientes, que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2002,
la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad
dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales
consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditorfa generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizaciéon 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. Nuestro trabajo
correspondiente al ejercicio 2002 no ha incluido el examen de las cuentas anuales de Celulosas
de Asturias, S.A., Grupo Eufores, Norfor, S.A., Iberflorestal, S.A. y Eucalipto de Pontevedra,
S.A., cuya participacién en los activos, cifra de negocios y resultados netos atribuibles al grupo
ENCE es de un 31%, 30% y 42%, respectivamente. Las mencionadas cuentas anuales han sido
auditadas por otros auditores (véase Nota 1) y nuestra opinion expresada en este informe sobre
las cuentas anuales consolidadas de Grupo Empresarial ENCE, S.A. y Sociedades Dependientes
se basa, en lo relativo a dichas sociedades, Unicamente en sus respectivos informes de auditoria.

De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance de situacién y de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidados y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 2002, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2002. Con fecha 12 de marzo de 2002 emitimos nuestro
informe de auditoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2001 en el que, en base a
nuestra auditoria y a los informes de otros auditores, expresamos una opinién favorable.

En nuestra opinién, basada en nuestra auditoria y en los informes de otros auditores, tal como se
indica en el parrafo 1 anterior, las cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 2002
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera de Grupo Empresarial ENCE, S.A. y Sociedades Dependientes al 31 de diciembre de
2002 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante €l
ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién 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 ¢l ejercicio anterior.

Deloitte
Touche

Delaitte & Touche Espafa, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tome 13.650, folio 188, seccion 8, hoja M-54414.

Tohmatsu CIF:B.791044869. Domicilio Social: Raimundo Fernandez Villaverde, 65. 28003 Madirid.




4. El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2002 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.
Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion
consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2002. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de las sociedades consolidadas.

DELOTTE & TOUCHE ESPANA, S.L.

Inscrita en el R.O.A.C n® 50692

bimcacid

Manuel del Olmo

1 de abril de 2003
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1. SOCIEDADES DEL GRUPO

GRUPO EMPRESARIAL ENCE. S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA CONSOLIDADA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2002

Las empresas del Grupo incluidas en la consolidacion mediante el método de integracion
global y la informacion relacionada con las mismas son las siguientes:
1.1. GRUPQO EMPRESARIAL ENCE S.A. (ENCE)

Avenida de Burgos n° 8, B

Su actividad es la fabricacion y comercializacién de pastas celuldsicas y derivados de
éstas.

Cuentas auditadas por Deloitte & Touche.

1.2 CELULOSA ENERGIA, S.L. (CENER)
Carretera Madrid-Huelva, Km. 630. HUELVA.

Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante del Grupo ENCE. E! im-
porte de la participacion al 31 diciembre de 2002 asciende a 3.756 miles de euros.

Su actividad es la gestion y explotacién de las instalaciones de generacion de energia
eléctrica de la fabrica de ENCE asi como la comercializacién de los recursos energeticos

aprovechados.

Cuentas auditadas por Deloitte & Touche.
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1.3 CELULOSAS DE ASTURIAS, S.A. (CEASA)
Armental s/n. NAVIA (ASTURIAS)

Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante del Grupo ENCE, El im-
porte de la participacion al 31 de diciembre de 2002 asciende a 41.680 miles de euros.

Su actividad es la fabricacion y comercializacion de pastas celuldsicas y derivados de
éstas.

Cuentas auditadas por CTA Auditores.

1.4. IBERSILVA, S.A.
Avenida de Andalucia, s/n. HUELVA

Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante del Grupo ENCE. El im-
porte de la participacién al 31 de diciembre de 2002 asciende a 40.761 miles de euros.

Su objeto social, como empresa de servicios forestales, es la explotacion del bosque,
trabajos de forestacion, estudio y realizaciéon de proyectos y servicios especializados, la
explotacién mercantil y comercializacion en todos los érdenes de los productos foresta-
les, sus derivados y subproductos, asi como toda operacion o negocio de licito comercio

relacionado directa o indirectamente con dichas actividades.

Cuentas auditadas por Deloitte & Touche.

1.5 IBERSILVA SERVICIOS.
Avenida de Alemania, 94. HUELVA.
Sociedad participada en un 100% por la sociedad IBERSILVA, S.A. El importe de la par-
ticipacién al 31 de diciembre de 2002 asciende a 1.775 miles de euros, neto de una pro-

visién de 629 miles de euros.

Su actividad es la realizacion de Obras y Proyectos Forestales, Medioambientales, Agri-
colas, Ganaderas, Hidraulicos e Hidrologicos.

Cuentas auditadas por Deloitte & Touche.




1.6 NORTE FORESTAL, S.A. (NORFOR)
Avenida de Fernandez Ladreda, 15. PONTEVEDRA

Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante del Grupo ENCE. El im-
porte de la participacion al 31 de diciembre de 2002 asciende a 7.974 miles de euros.

Su objeto social es la explotacién de bosques, trabajos de forestacion y realizacion de
trabajos y servicios especializados de tipo forestal, la preparacion y transformacion de
productos forestales, la explotaciéon mercantil y comercializacion de productos forestales,
sus derivados y subproductos asi como la realizacién de estudios y proyectos forestales.

Cuentas auditadas por CTA Auditores.

1.7 NORFOR MADERAS
Avenida de Fernandez Ladreda, 15. PONTEVEDRA

Sociedad participada en un 100% por la sociedad NORFOR S.A. El importe de la partici-
pacion al 31 de diciembre de 2002 asciende a 601 miles de euros.

Su actividad es la explotaciéon de bosques, trabajos de forestacion y realizacion de tra-
bajos y servicios especializados de tipo forestal, la preparacion y transformacion de pro-
ductos forestales, incluyendo la transformacién-mecanizacién de la madera en sus dis-
tintas fases y la explotacion mercantil y comercializaciéon de productos forestales en to-
dos los ordenes de produccién forestal y de sus derivados en cualquier nivel de elabora-
cién de subproductos

1.8 TECNICA FORESTAL MECANIZADA, S.L. (TECFORM)

Avda. de Andalucia, 4. HUELVA.
Sociedad participada en un 100% por la sociedad IBERSILVA, S.A. El improte de la par-
ticipacion del 31 de diciembre de 2002 asciende a 902 miles de euros, encontrandose

provisionada en su totalidad.

Su actividad es la fabricacion, comercializacion y venta de toda clase de maquinaria fo-
restal y de obras publicas.

Cuentas auditadas por AFR y MC Auditores, S.A.

O e




ped s

it L

i&wu @W\
ekt Fedleit

1.9 IBERFLORESTAL.

Rua Antonio Feijé, 7. ODIVELAS (PORTUGAL).

Sociedad participada en un 100% por la sociedad NORFOR. El importe de la participa-
cion al 31 de diciembre de 2002 asciende a 55 miles de euros.

Su actividad es la compra y venta de madera sin manipular.

Cuentas auditadas por Maia, Mesquita & Associados, Sociedades de Revisores Oficiais
de Contas.

1.10 EUFORES, S.A.

Paraguay, 1470. MONTEVIDEO. URUGUAY.

Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante del Grupo ENCE. El im-
porte de la participacion al 31 de diciembre de 2002 asciende a 42.079 miles de euros,
neto de una provision de 152 miles de euros.

Su objeto social es la explotacion de bosques, trabajos de forestacion y realizacion de
trabajos y servicios especializados de tipo forestal, la preparacion y transformacion de

productos forestales, la explotacién mercantil y comercializacién de productos forestales.

Cuentas auditadas por Estudio Cr, Fossati-Etchegorry & Asociados.

1.11 LAS PLEYADES, S.A.

Paraguay, 1470. MONTEVIDEO (URUGUAY).

Sociedad participada en un 100% por EUFORES, S.A. El importe de la participacion al
31 de diciembre de 2002 asciende a 2.933 miles de euros.

Su actividad es la explotacion de montes y comercializacion de maderas en todas sus
formas.

Cuentas auditadas por Estudio Cr. Fossati-Etchegorry & Asociados.




1.12 LAS PLEYADES, SAFI
Avenida de Juan Carlos Gémez, 1445. MONTEVIDEO. URUGUAY.

Sociedad participada en un 100% por la sociedad EUFORES, S.A. El importe de la parti-
cipacion al 31 de diciembre de 2002 asciende a 2 miles de euros.

La empresa es una sociedad financiera de inversion, realizando operaciones de triangu-
lacién comprando madera en Chile para su envio a Espana.

Cuentas auditadas por Estudio Cr. Fossati-Etchegorry & Asociados.

1.13 MADERA ASERRADAS DEL LITORIAL, S.A. Y MADERAS M'BOPICUA, S.A.

Ruta 25 Km 45,5 Young, Rio Negro. Uruguay y Paraguay 1470, Montevideo.

Sociedades participadas por EUFORES, S.A. en un 99,15% y un 100% respectivamente.
El importe de la participacion de ambas compafias asciende al 31 de diciembre de 2002
a 1.127 miles de euros, neto de provisiones.

Sus actividades son aserrado de madera para la obtencién de tabla y realizacidn de pro-
ducto terminado de las tablas procedentes del aserradero.

Cuentas auditadas por Tea Deloitte & Touche.

1.14 TERMINAL LOGISTICA E INDUSTRIAL M’'BOPICUA, S.A.
Ruta 2 Km 305 Paraje Las Caiiitas, Fray Bentos. Uruguay.

Sociedad participada en un 100% por EUFORES, S.A. El importe de la participacion al
31 de diciembre de 2002 asciende a 11.582 miles de euros.

Su objeto social es la promocién y desarrollo del poligono industrial M’'Bopicua en Uru-
guay.

Cuentas auditadas por Tea Deloitte & Touche.

1.15 EUCALIPTO DE PONTEVEDRA, S.A.
Carretera Barbado, s/n°. Puente Caldelas. Pontevedra.

Sociedad participada en un 76,41% por la Sociedad NORTE FORESTAL, S.A. El im-
porte de la participaciéon al 31 de diciembre de 2002 asciende a 2.243 miles de euros,

neto de una provisién de 1.870 miles de euros. Z—\
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Su objetivo social es la transformacion de madera sdlida en tablero.

Cuentas auditadas por Ernst & Young.
Las empresas del Grupo excluidas del perimetro de consolidacion, debido a su poca rele-
vancia en el conjunto consolidable, y la informacién relacionada con las mismas son las si-
guientes:
1.16 ENCELL LIMITED.

Marie Cottage, 14 Chapel Street, BILLERICAY, ESSEX (U.K.)

Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante del Grupo ENCE. El im-
porte de la participacion al 31 de diciembre de 2002 asciende a 28 miles de euros.

Su actividad es la comercializacion de pasta de papel.

Cuentas auditadas por Chantrey Vellacott DFK,

CAMBIOS EN EL PERIMETRO DE CONSOLIDACION

En el ejercicio 2002 las sociedades Eucalipto de Pontevedra, S.A., Terminal Logistica de
M’Bopicud, S.A., Maderas Aserradas del Litoral, S.A. y Maderas M’'Bopicua, S.A., han pasa-
do a formar parte de! perimetro de consolidacion mediante el método de integracion global,
habiendo sido excluidas como sociedades asociadas.

SOCIEDADES ASOCIADAS.

2.1 ELECTROQUIMICA DEL NOROESTE, S.A. (ELNOSA)
Apartado 265. MARISMA DE LOURIZAN. PONTEVEDRA.
Sociedad participada en un 50% por la sociedad dominante del Grupo ENCE. El importe
de la participacion al 31 de diciembre de 2002 asciende a 2.263 miles de euros, neto de
una provision de 417 miles de euros.
Su actividad es el tratamiento electrolitico de la sal comdn para la fabricacion de cloro,

sosa caustica y otros productos, asi como derivados de los mismos, la generacion de
oxigeno, la expiotacion mercantil y comercializacion en todos los érdenes de los mismos.
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Igualmente la Sociedad tiene por objeto la comercializacién en los mercados nacionales
e internacionales de productos quimicos de fabricacién ajena.

Cuentas auditadas por CTA Auditores.

2.2 TRANSPORTE DE CELULOSA Y MADERA, S.A. (TRACEMA)

Sociedad participada en un 40% por la sociedad IBERSILVA, S.A. El importe de la parti-
cipacion al 31 de diciembre de 2002 asciende a 32 miles de euros.

3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS DE LA SOCIEDAD DOMINANTE.

El Consejo de Administracion de la Sociedad dominante propondra a la Junta General de
Accionistas la aplicacion del resultado de la misma segin el siguiente detalle:

Miles de
euros
= Resultado del afi0. . ..o 8.707
- Dividendo a cuenta.........oooeviiiiiiiii (3.821)
ADISTRIBUIR. ... e 4.886
- Dividendo complementario ..o 7.641
- Utilizacién Reserva Voluntaria ... e 2.755

Con fecha 16 de diciembre de 2002 el Consejo de Administracion de la Sociedad dominante
acordd distribuir un dividendo a cuenta del beneficio del gjercicio de 3.821 miles de euros.

El estado contable requerido por el articulo 216 de la Ley de Sociedades Andnimas formu-
lado por el Consejo de Administracion en relacion con el mencionado dividendo a cuenta es

el siguiente:
Miles de
Euros
Cantidad que se propone distribuir ............................. 3.821
Beneficio neto al 30-09-02 .......ccovivvviiiiinir e 13.480
Reserva Legal pendiente de cubrir ... -
Limite distribucion dividendoa cuenta ...........coveveeeenn. 13.480

Tesoreria y disponible en pélizas de crédito al 30-9-02 .. 80.000
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La disminucion del beneficio entre el 30 de septiembre y el 31 de diciembre de 2002 se de-
be fundamentalmente a la contabilizaciéon de diferencias de cambio negativas por un im-
porte de 5.041 miles de euros correspondientes al ajuste a tipo de cambio euro/délar de cie-
rre del préstamo a largo plazo que tiene Grupo Empresarial ENCE, S.A. con su filial Eufo-
res, S. A. (nota 9).

BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS.

a) Imagen Fiel.

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han preparado a partir de los registros de
contabilidad de GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A. y de las sociedades que se inclu-
yen en la consolidacién (detalladas en la Nota 1), de forma que muestran la imagen fiel
del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del Grupo. Las cuentas
anuales consolidadas adjuntas, que han sido formuladas por los Administradores de
GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A, y las cuentas anuales individuales de cada una de
las sociedades consolidadas se someteran a la aprobacion de las Juntas Generales Or-
dinarias correspondientes, estimandose que serdn aprobadas sin ninguna modificacion.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2001 fueron formuladas en pesetas. No obstante, con el fin de facilitar su
comparacién con las cuentas anuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2002,
las cifras del balance de situacién, la cuenta de pérdidas y ganancias y el cuadro de
financiacion correspondientes al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2001,
se han convertido en euros, habiendo empleado para ello el tipo de cambio de
conversién de 1 euro = 166,386 pesetas y teniendo en cuenta el correspondiente
redondeo.

b) Principios de consolidacion.

L.os principios de consolidacion mas importantes aplicados han sido los siguientes:

1. La consolidacién se ha realizado por el método de integracion global con las socie-
dades en las que se tiene dominio efectivo debido a la posesion de mayoria de voto
en sus organos de representacion y decision (Nota 1).

2. Todas las cuentas y transacciones importantes entre sociedades consolidadas han
sido eliminadas en el proceso de consolidacion.
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3. El valor de la participacién de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los
resultados de las sociedades dependientes consolidadas se presenta en el capitulo
“Socios externos” del pasivo del balance de situacion consolidado. Asimismo, el va-
lor de la participacidn de los accionistas minoritarios en los resultados de las socie-
dades filiales dependientes se presenta en el epigrafe “Resultados atribuidos a so-
cios externos” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

¢) Agrupacion de partidas.

Los saldos mostrados en el activo de los balances de situacion al 31 de diciembre bajo
el epigrafe “Deudores” estdn compuestos por las siguientes partidas, que han sido agru-
padas a efectos de su presentacion:

Miles de Euros
2002 2001
Clientes porventas ..........ccoceeiiiiiiieiieienn. 82.123 98.888
Deudores varios ........oovveveieiiii i 2.592 3.835
Personal ... 118 173
Administraciones Publicas (Nota 16)............... 30.540 28.005
Provisiones .......cooooi i (2.032) (2.877)
113.341 128.024

Los saldos mostrados en el pasivo de los balances de situacion al 31 de diciembre bajo
el epigrafe “Otras Deudas no Comerciales” estan compuestos por las siguientes parti-

das, que han sido agrupadas a efectos de su presentacion:

Miles de Euros

2002 2001

Personal.............. ..o 3.173 3.811

Impuesto diferido (Nota 16).............cocvviivninvies 1.735 1.658
Administraciones Publicas (IVA, retenciones e

Impuesto Sociedades).(Nota 16)........c..ccceveeee. 7.228 9.763

Remuneraciones pendientes de pago ............... 5.107 5.385

Otrasdeudas...... ....cocoviiiiiiiiiii e 13.583 9.399

30.826 30.016
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5. NORMAS DE VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas por la sociedad dominante en la elaboracion
de sus cuentas anuales consolidadas para el ejercicio 2002 han sido las siguientes:

a) Métodos de conversion

Como consecuencia de la existencia de una estrecha ligazén entre las actividades de las
sociedades extranjeras del grupo y la de la sociedad dominante, en la conversion de las
cuentas anuales de las citadas sociedades extranjeras se ha utilizado el método moneta-
rio-no monetario, mediante la aplicacion del siguiente procedimiento.

Las partidas monetarias de los balances de las sociedades extranjeras (tesoreria y
todas aquellas partidas representativas de derechos de cobro y obligaciones de pa-
go) han sido convertidas al tipo de cambio vigente en la fecha de cierre del ejercicio
de dichas sociedades.

Las partidas no monetarias han sido convertidas a euros utilizando los tipos de cam-
bio histéricos.

Las partidas de la cuenta de pérdidas y ganancias se han convertido al tipo de cam-
bio medio del ejercicio, excepto las relacionadas con partidas no monetarias, que se
han convertido al tipo de cambio histérico.

Gastos de establecimiento.

Los gastos de establecimiento estan formados, basicamente, por los gastos de primer
establecimiento y puesta en marcha y estan contabilizados por los costes incurridos,
amortizandose a razén del 20% anual. El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada del ejercicio por el concepto de amortizaciéon de los gastos de estableci-
miento ascendid a 708 miles de euros en 2002 y 711 miles de euros en 2001 (Nota 6).

Inmovilizado inmaterial.

La cuenta de “Gastos de investigacion y desarrollo” se carga por los importes incurridos
en cada ejercicio. Dichos importes estan especificamente individualizados por proyectos
y su coste esta claramente establecido, amortizandose a razon del 20% anual. Asimis-
mo, la Direccion del grupo tiene motivos fundados para confiar en el éxito técnico y en la
rentabilidad econdomico-comercial de dichos proyectos.
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Los derechos derivados de los “Contratos de arrendamiento financiero” se contabilizan
como inmovilizado inmaterial por el valor contable del bien, reflejandose en el pasivo la
deuda total por las cuotas mas el importe de la opcion de compra. La diferencia entre
ambos importes, que representa los gastos financieros de la operacion, se contabiliza
como gastos a distribuir entre varios ejercicios y se imputa a los resultados de cada ejer-
cicio de acuerdo con un criterio financiero. La amortizacion de los derechos sobre bienes
en régimen de arrendamiento financiero se efectia siguiendo identicos criterios que con
los elementos del inmovilizado material.

En este epigrafe se recoge fundamentalmente el valor en libros que tenia, al 1 de Octu-
bre de 1993, el inmovilizado correspondiente a las Oficinas Centrales de la Sociedad
dominante, dado que fueron objeto de una operacion de “sale and lease-back”. Esta par-
tida se amortiza a razén del 3% anual.

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada por la amortizacion del inmo-
vilizado inmaterial ascendid a 3.963 miles de euros en 2002 y a 3.561 miles de euros en
2001 (Nota 7).

Las aplicaciones informdticas figuran valoradas al coste de adquisicion y se amortizan li-
nealmente en cinco afos o en su vida Util si esta resultase menor.

Inmovilizado material

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material estan valorados a su precio de ad-
quisicién, actualizado con diversas disposiciones legales entre las que se encuentra el
Real Decreto-Ley 7/1996.

Las plusvalias o incrementos netos del valor resultante de las operaciones de actualiza-
cién se amortizan en los periodos impositivos que restan por completar la vida util de los
elementos patrimoniales actualizados.

Los costes de ampliacion, modernizacién o mejoras que representan un aumento de la
productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida Gtil de los bienes, se
capitalizan como mayor coste de los correspondientes bienes.

Las reparaciones que no representan una ampliaciéon de la vida dtil y los gastos de
mantenimiento son cargados directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los trabajos realizados por el Grupo para su propio inmovilizado se reflejan al coste
acumulado que resulta de afadir a los costes externos los costes internos, determinados
en funcién de los consumos propios de materiales de almacén y de los cosles de fabri-
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cacién, determinados segun tasas horarias de absorcion similares a las usadas para la
valoracion de las existencias.

Las Sociedades amortizan su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribu-
yendo el coste entre los afios de vida Util estimada, segun el siguiente detalle :

Anos de vida util
estimada

Construcciones 30
Magquinaria e Instalaciones Técnicas 15
Oftro Inmovilizado 11

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio por la amortiza-
cion de este inmovilizado ascendié a 26.736 miles de euros en 2002 y 25.825 miles de
euros en 2001 (Nota 8).

Patrimonio forestal

La inversién en el patrimonio forestal se valora imputando todos los costes directamente
incurridos en la adquisicion, asi como alquileres, preparacion de terrenos, plantaciones,
cuidado y conservacion y parte de los costes del propio servicio forestal de las Socieda-
des. Asimismo, se capitaliza en concepto de intereses un porcentaje variable e indivi-
dualizado sobre el valor contable de los vuelos en aquellas explotaciones donde, de
acuerdo con el principio de prudencia valorativa, el coste esperado de la madera resulta
inferior a los precios actuales de mercado. La capitalizacion por este concepto ha sido
de 6.248 miles de euros en 2002 y 7.582 miles de euros en 2001 y se incluye en el epi-
grafe “Trabajos para el Inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

El criterio de imputacion de costes a la madera cortada se basa en los costes totales in-
curridos a la fecha de la corta y el valor residual de {a plantacioén, estimado éste en fun-
cion de los ingresos netos futuros. Las desinversiones de madera del patrimonio forestal
del grupo han ascendido a 6.082 miles de euros durante el gjercicio 2002 y a 5.674 miles
de euros en 2001. Estos importes se encuentran registrados en la cuenta “Agotamiento
de reserva forestal” dentro del epigrafe “Amortizaciones” de la cuenta de pérdidas y ga-
nancias adjunta (Nota 8).

Valores neqociables y otras inversiones financieras analogas.

Las sociedades siguen los siguientes criterios en la contabilizacién de sus invefsiones en
valores negociables y otras inversiones financieras analogas.
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Las participaciones en Sociedades de Grupo y asociadas excluidas de la consolidacién
estan contabilizadas al menor entre el coste de adquisicién y el valor tedrico contable de
las participaciones, corregido éste en el importe de las plusvalias tacitas existentes en el
momento de la adquisicién y que subsistan en el de la valoracion posterior.

Las minusvalias entre el coste y el valor tedrico contable al cierre del ejercicio se regis-
tran en el epigrafe “Provisiones para el inmovilizado financiero”.

Acciones de la Sociedad dominante

La Sociedad dominante ha adquirido en el afio 2002 una participacion de acciones pro-
pias del 0,215% mientras que las Sociedades Norfor e Ibersilva mantienen una partici-
pacion en el capital de Grupo Empresarial Ence, S.A., del 25% y 2'25%, respectiva-
mente. Dichas participaciones se encuentran valoradas por su precio de adquisicion o
valor tedrico contable, corregido en el importe de las plusvalias tacitas existentes en el
momento de la compra y que subsisten al 31 de diciembre, el menor.

Existencias.

Las materias primas y auxiliares se valoran al coste medio de adquisicion o al valor de
mercado, el menor.

Los productos terminados y en curso de fabricacién se valoran de acuerdo con el menor
de los siguientes importes:

a) A coste medio, que incluye el costo de los materiales incorporados, la mano de obra
y los gastos directos e indirectos de fabricacion.

b) A valor de mercado.

La valoracion de los productos obsoletos, defectuosos o de lento movimiento se ha re-
ducido a su posible valor de realizacion.

Subvenciones

Para la contabilizacion de las subvenciones recibidas, las Sociedades siguen los criterios
siguientes:

1. Subvenciones de capital no reintegrables.
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Se valoran por el importe concedido y se imputan a resultados en proporcion a la
depreciacion experimentada durante el ejercicio por los activos financiados por di-
chas subvenciones.

Subvenciones de explotacion,

Se abonan a resultados en el momento de su devengo.

j) Provisidn para pensiones y obligaciones similares.

Grupo Empresarial ENCE, S.A. (ENCE) tiene establecidos dos fondos de prevision para
jubilaciones y pensiones complementarias de viudedad, orfandad y ascendientes con el
fin de complementar las prestaciones de la Seguridad Social en favor de su personal y
familiares.

j-1) Personal activo

El primero de ellos, que acoge al personal que, estando en activo al 1 de Noviembre de
1.990, permanece en activo al 31 de diciembre de 2002 y no ha alcanzado la condicion

de beneficiario, esta acogido a la actual legislacion sobre fondos de pensiones y es de
aportacion definida. Este plan de pensiones se encuentra exteriorizado e integrado en
el fondo de Pensiones SERVIRENTA F.P.

El importe cargado a la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al pago de los
compromisos con el personal activo por este concepto ha ascendido a 1.567 y 957
miles de euros para los gjercicios 2002 y 2001 respectivamente y se encuentra incluido
en el epigrafe de "Gastos de personal “.

Con independencia de este compromisos, y segun lo establecido en el Convenio Co-
lectivo vigente, la Sociedad garantizaba a estos trabajadores en el momento de la ju-
bilacién el 30% del salario pensionable (prestacion definida). Al 31-12-2001 estos com-
promisos se encontraban pendientes de exteriorizacion.

En el ejercicio 2002 se ha alcanzado un acuerdo con el personal de Huelva y Madrid,
cuantificando esta obligacion para estos centros de trabajo en 2.703 miles de euros,
gue sera satisfecha en diciembre de 2003 y que ha supuesto un cargo a “Resultados

Extraordinarios” de 1.098 miles de euros (Nota 18)

El pasivo resultante se encuentra registrado en el epigrafe “Ajustes por Periodificacion

Pasivo” del balance de situacion adjunto al 31 de diciembre de 2002. //\




Asimismo, durante el ejercicio 2002, se ha exteriorizado el compromiso correspon-
diente al personal de Pontevedra mediante un seguro de prima unica por importe de
1.237 miles de euros, ya satisfecho y que ha supuesto un cargo en “Resultados Ex-
traordinarios” de 393 miles de euros (Nota 18).

Los pagos realizados a la compafiia de seguros no tienen la consideracion de gasto
fiscalmente deducible dando lugar al correspondiente ajuste en la base imponible.

Consecuentemente, a la fecha no existe riesgo significativo por esta garantia.

Asimismo, la Sociedad dependiente Ibersilva es promotora de un plan de pensiones del
sistema de empleo acogido a la Ley 8/1987, que integra al personal con contrato inde-
finido con una antigliedad superior a dos afos. Este Plan de Pensiones se encuentra
exteriorizado e integrado en el Fondo de Pensiones Servirenta F.0051. Los importes
correspondientes a este plan de pensiones no son significativos.

i-2) Personal pasivo.

En Diciembre de 1.997 la Sociedad dominante procedié a contratar con una Compaiia
de Seguros un Seguro de prima Unica que garantizase las contingencias cubiertas por
este fondo. Consecuentemente, a 31 de Diciembre de 2002 no existe pasivo real ni
contingente por este concepto.

Los pagos realizados por la compafia de seguros a este colectivo tienen la considera-
cion de gasto fiscalmente deducible en el momento del pago dando lugar al correspon-
diente ajuste negativo en la base imponible y, por lo tanto, a la recuperacion del im-
puesto anticipado registrado en su dia (Nota 16)

k) Provision para indemnizaciones.

Las indemnizaciones individualizadas por despido establecidas por la Sociedad domi-
nante y en vigor al 31 de Diciembre de 2002 suponen la realizacion de pagos futuros a
las personas que ya han causado baja en la Empresa.

La Sociedad mantiene registrada al 31 de diciembre de 2002 una provision para hacer
frente a los pagos futuros por indemnizaciones a personal que ha causado ya baja a di-
cha fecha. La provision registrada corresponde al valor actualizado al 31 de diciembre
de 2002 de los referidos pagos a un tipo de interés del 5%.

Los pagos efectuados en 2002 contra dicho Fondo han sido de 727 miles de’guros y de
4,658 miles de euros en 2001. Las dotaciones del ejercicio 2002 han sido d miles de

JRVA




[l g2y
g
W
PR pgiiPibie
:

"

euros en concepto de intereses (véase Nota 14). Las dotaciones del ejercicio 2001 fue-
ron de 3.405 miles de euros correspondiente a compromisos adquiridos en 2001, regis-
trados bajo el epigrafe de “Resultados Extraordinarios”

La Direccidn de la Sociedad no tenia, ni tiene en este momento, planes de despidos en
curso, ni necesidad o proyecto de efectuarlos, de los que se pudiera derivar el pago de
indemnizaciones de importancia al amparo de la legislacién vigente. Por esta razon, no
se estima preciso efectuar provisién adicional por este concepto.

Deudas

Las deudas, tanto a corto como a largo plazo, se contabilizan por su valor nominal, y la
diferencia entre dicho valor nominal y el importe recibido se contabiliza en el activo del
balance como gastos por intereses diferidos, que se imputan a resultados por los co-
rrespondientes al ejercicio, calculados siguiendo un método financiero.

La clasificacién entre corto y largo plazo se realiza teniendo en cuenta el plazo previsto
para el vencimiento, enajenacion o cancelaciéon de las obligaciones y derechos de la
empresa. Se considera largo plazo cuando es superior a un afio contado a partir de la
fecha de cierre del ejercicio.

Impuesto sobre beneficios.

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio correspondiente a cada Sociedad
consolidada se calcula en funcién del resultado econémico antes de impuestos, aumen-
tado o disminuido, segan corresponda, por las diferencias permanentes con el resultado
fiscal, entendiendo éste como la base imponible del citado impuesto, y minorado por las
bonificaciones y deducciones en la cuota, excluidas las retenciones y los pagos a cuen-
ta.

Excepto una, todas las Sociedades del Grupo con domicilio fiscal en Espana tributan en
el ejercicio 2002 en el impuesto de sociedades en consolidacién fiscal (Véase Nota 16)

Los impuestos anticipados y diferidos se hallan recogidos en el activo y pasivo de acuer-
do con una tasa fiscal aplicada del 35%

Transacciones en moneda extranjera.

Los elementos patrimoniales cuyo precio de adquisicién o coste de produccién esta ex-

presado en moneda extranjera se contabilizan en euros mediante conversion|de los im-




portes en moneda extranjera al tipo de cambio vigente en la fecha en que se produce
cada adquisiciéon o en la fecha en gue los bienes se incorporan al patrimonio.

La conversion de los créditos y débitos de las monedas no integradas en la Union Eu-
ropea se realiza aplicando el tipo de cambio vigente en el momento de efectuar la co-
rrespondiente operacion. El resultado de aplicar este criterio no difiere significativamente
del que se obtendria al valorar los saldos en moneda extranjera a los tipos de cambio en
vigor a la fecha del balance.

Futuros y otros instrumentos similares.

La Sociedad dominante utiliza estos instrumentos en operaciones de cobertura, que son
aquelias que tienen por objeto y por efecto eliminar o reducir significativamente los ries-
gos de cambio o de mercado.

De acuerdo con la normativa sobre el tratamiento de operaciones de futuros emitido por
el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, las diferencias de cotizacion de futu-
ros y otros instrumentos similares que se pongan de manifiesto a lo largo de la vida de
las operaciones de cobertura se registran como resultados de forma simétrica a los in-
gresos o costes del elemento cubierto, lo que se traduce, al tratarse de una cobertura no
especulativa, en una contabilizacién de las diferencias en el momento de vencimiento de
cada uno de los contratos.

o) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del devengo, es decir, cuando se produce
la corriente real de bienes y servicios que representan y con independencia del momento
en que se produce la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, las Sociedades Unicamente contabili-
zan los beneficios realizados a la fecha de cierre del gjercicio, en tanto que los riesgos y
las pérdidas previsibles, aun siendo eventuales, se contabilizan tan pronto son conoci-
dos.
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6.

GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

El movimiento habido durante el ejercicio en las diferentes cuentas de gastos de estableci-

miento, en miles de euros, ha sido el que se indica a continuacion:

Saldo inicial

Variacion en perimetro de
consolidacién

Adiciones
Reclasificaciones
Amortizacion (Nota 5-b)...

Saldo final

2002

Gastos de
constitucion

Gastos de
primer esta-
blecimiento

Gastos de
ampliacion de
capital

361

781

1.500
27
(205)
(551)

182

17
45

1.552

Saldo inicial
Adiciones
Amortizacién (Nota 5-b)

Saldo final

2001

Gastos de
constitucion

Gastos de
primer esta-
blecimiento

Gastos de
ampliacion de
capital

12
361
(12)

962
428
(609)

240
32
(90)

361

781

182




7. INMOVILIZADO INMATERIAL.

El movimiento habido durante el ejercicio en las diferentes cuentas de inmovilizado inmate-
rial y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

Miles de euros
2002

Saldo al 31
Saldo Inicio | Adiciones o Diciembre
2002 Dotaciones Bajas 2002

Aplicaciones Informéticas:
7.729 2.370 (36) 10.063

Variacion en perimetro de consolidacion - 46 - 46
Amortizaciéon acumulada (2.729) (1.309) - (4.038)

5.000 1.107 (36) 6.071

Gastos de Investigacion y desarrollo:
(617) 15.216
211 (9.932)

(406) 5.284

Derechos sobre bienes en régimen de|
arrendamiento financiero:
8.849 9.199
(1.846) (2.050)

7.003 7.149

31.686 6.683 37.402
(12.497) (3.963) (16.239)

19.189 2.720 21.163
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Miles de euros
2001

Saldo al 31
Saldo Inicio | Adiciones o Diciembre
2001 Dotaciones 2001

Aplicaciones Informaticas:
5.205 2.608 7.729
(1.545) (1.070) (2.729)

3.660 1.539 5.000

Gastos de Investigacion y desarrollo:
10.211 3.029 13.138
Amortizacidon acumulada (5.769) (2.224) (7.849)

4,442 805 5.289

Derechos sobre bienes en régimen de|
arrendamiento financiero:
8.849
(1.846)

7.003

1.970
(73)

1.897

23.902 (186) 31.686
44

(8.980) (12.497)

14.922 (142) 19.189

Los gastos de investigacién y desarrollo corresponden a proyectos forestales e industriales
desarrollados casi en su totalidad por la Sociedad dominante.

Los derechos de arrendamiento financiero corresponden, fundamentalmente, a la operacion
de venta y arrendamiento posterior de las Oficinas Centrales de la Sociedad, ubicadas en la
Avenida de Burgos n° 8 B (MADRID). Dicho contrato fue firmado en octubre de 1993 con
tres comparfiias de leasing y tiene un periodo de vigencia de 10 afios a partir de la firma del
contrato, teniendo la opcién de compra una valoracion de 667 miles de euros.

INMOVILIZADO MATERIAL.
El 31 de diciembre de 1996 algunas de las sociedades del Grupo actualizaron su inmoviliza-

do material al amparo del Real Decreto-Ley 76/1996 de 7 de junio, con pago de un grava-
men unico del 3%.
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Las cuentas afectadas por la actualizacion antes mencionada y su efecto al 31 de diciembre
de 2002 son los siguientes:

Incre- | Amortizacién | Amorizacion | Efecto
mento | del ejercicio | acumulada Neto

Terrenos 633 18 89 544
Construcciones 4.820 297 1.877
Maquinaria 16.477 1.708 12.697
Otras Instalaciones, Utillaje y Mobiliario 123 13 75 48
Otro inmovilizado 309 8 283 26
Derechos de arrendamiento financiero 272 4 50 222

22.634 2.048 15.071 7.563

El incremento neto del valor resultante de las operaciones de actualizacién se amortizara en
los periodos impositivos que restan por completar la vida util de los elementos patrimoniales
actualizados.

El movimiento habido en las diferentes cuentas del inmovilizado material y de sus corres-
pondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente, en miles de euros

2002

Variacién en
Perimetro de | Adiciones o |Retiros o Re-
Saldo Inicial|Consolidacién| Dotaciones | ducciones |Traspasos |Saldo final

Terrenos y construcciones:
288.424 2.295 42.949 (2.971) 4.542 335.239

Amortizacion acumulada (52.018) (35) (2.024) 248 - (53.829)
Agotamniento reserva forestal (Nota
(5.674) (6.082) - (11.756)

230.732 34.843 (2.723) . 269.654

Instalaciones Técnicas y Maqui-
naria:

534.740 9.521 3.644 (8.846) 60.222 599.281
{371.504) (153) (23.626) 7.970 2 (387.311)

163.236 9.368 (19.982) (876) 60.224 211.970

19.443 252 1.437 (765) 694 21.061
(12.769) (39) (1.086) 35 @ | (13.861)
6.674 213 351 (730) 692 7.200

Anticlpos e Inmovil. en curso:
27.966 1.671 70.267 (878) (65.458) 33.568

27.966 1.6M 70.267 (878) | (65.428) 33.568

Total:
870.573 13.739 118.297 (13.460) 989.149
Amortizacién acumutada y agota
miento forestal (Nota 5-d y 5-€) (441.965) (227) (32.818) 8.253 (466.757)

428.608 13.512 85.479 (5.207) 522.392
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2001

Saldo Inicial

Adiciones o
Dotaciones

Retiros o Re-
ducciones

Traspasos

Saldo final

Terrenos y construcciones:

254.901
(57.126)

38.062
(1.358)

(7.813)
6.467

288.424
(52.018)

- (5.674) -
197.775 31.030 (1.346)

(5.674)
230.733

3.274

Instalaciones Técnicas y Maqui-
naria:

524 515
(363.258)

161.258

4.856
(22.742)

(17.886)

(20.489)
12.086

(8.402)

25.857
2.410

28.267

534.740
(371.504)

163.236

19.552
(12.247)

7.303

1.028
(1.725)

(697)

(4.970)
3.613

(1.357)

3.834
(2.410)

1.424

19.443
(12.769)
6.674

11.738
11.738

49.421
49.421

(33.193)
(33.193)

27.966
27.966

810.706 93.367 (33.272) (228) 870.573

Amortizacién acumulada y agota-

miento forestal (Nota 5-d y 5-€).... 22.166 -

(11.106) (228)

(432.633)
378.074

(31.499)
61.868

(441.965)
428.608

En el epigrafe de terrenos corresponde a suelos y vuelos forestales un importe de 221.708
miles de euros al 31 de Diciembre de 2002, siendo este importe de 197.608 miles de euros
al 31 de Diciembre de 2001.

Las principales adiciones del ejercicio 2002 han sido las ampliaciones de las fabricas de ce-
lulosa de Navia (Asturias) y Pontevedra, que ha situado la capacidad celulosica del Grupo
ENCE por encima del millon de toneladas.

Los elementos del inmovilizado material totalmente amortizados al 31 de diciembre ascen-
dieron a 252.200 miles de euros en 2002 y a 245.892 miles de euros en 2001.

GRUPQO EMPRESARIAL ENCE, S.A. obtuvo en 1.957, y por un periodo de 99 afos, la con-
cesion de la explotacion de los terrenos sobre los que esta asentada la fabrica de Ponteve-
dra, al cabo de los cuales deberan revertir al Estado. El valor en libros de todos los activos
afectos a estos terrenos al 31 de diciembre de 2002 era de 56.795 miles de euros. La Orden
del Ministerio de Medio Ambiente de 23 de julio de 1999 declara que el plazo de estas con-
cesiones (C-734-Pontevedra y C-1446-Pontevedra), de las que son titulares, respectiva-

mente GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A. (antes Empresa Nacional de CeIL%aS,S.A.) y




su asociada ELECTROQUIMICA DEL NOROESTE, S.A. (ELNOSA) vence en el afio 2.018.
Contra este acto administrativo ENCE y ELNOSA interpusieron recurso contencioso admi-
nistrativo ante la Sala de la Audiencia Nacional por estimar que no era conforme a Derecho,
y dicha Sala, con fecha 27 de septiembre de 2002, dictdé Sentencia por virtud de la cual, es-
timando el recurso contencioso administrativo interpuesto por ENCE y ELNOSA, declaro la
expresada Resolucion no conforme con el Ordenamiento Juridico, anulandose por haberse
dictado prescindiendo absolutamente del procedimiento.

Con fecha 25 de octubre del pasado afio 2002, la Abogacia del Estado presento escrito de
preparacion del Recurso de Casacién contra la mencionada Sentencia, encontrandose el

procedimiento en fase de la tramitacion legal correspondiente.
La politica del Grupo es formalizar pélizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que

estan sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material. La Direccion del Grupo
estima que la cobertura de estos riesgos al 31 de Diciembre de 2002 y 2001 era suficiente.

CARTERA DE VALORES A LARGO PLAZO

El movimiento producido en este epigrafe durante 2002 y 2001 ha sido el siguiente:

Miles de euros

2002 2001
OTRAS OTRAS
ASOCIADAS|EMPRESAS | PROVISION ASOCIADAS|EMPRESAS | PROVISION

Saldo inicial 5,594 827 (1.292) 1.723 817 (643)

Adiciones.. - - 3.871 12 (649)
(2.798) - 242 - - -

Saldo final 2.796 (1.050) . (1.292)

Las bajas en el afio 2002, en asociadas, corresponden a cambios en el perimetro de conso-
lidacion. Las companias que han entrado a formar parte en el perimetro de Consolidacion en
el ano 2002 son:

Eucalipto de Pontevedra, S.A.

Terminal Logistica e Industrial M'Bopicud, S.A.
Maderas Aserradas del Litorial, S.A.

Maderas M’'Bopicua, S.A.
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La adicion mas significativa del afio 2001 en Asociadas corresponde a la participacion en un
50% del capital de ELNOSA que ha salido del perimetro de consolidacion en dicho afo co-
mo consecuencia de la enajenacion del 50% de la misma.

El saldo de Asociadas al 31 de diciembre de 2002 corresponde basicamente a ELNOSA. En

febrero de 2003 la Sociedad ha procedido a la venta del 50% restante de ELNOSA sin que
esta transmision haya tenido un impacto patrimonial significativo.

. EXISTENCIAS

La composicion de las existencias es ia siguiente:

Miles de euros
2002 2001

Materias primas 43.428 43.938
Materias auxiliares 16,163 14.624
Productos en curso 2.599 3.422
Productos terminados 25.196 32.409
Productos comerciales 988 1.514
Anticipos a proveedores ......... 921 2.008
Provisiones (978) (837)

88.317 97.078

No existen compromisos firmes de compra y venta al cierre del presente ejercicio ni ninguna
limitacion en la disponibilidad de las existencias.

La politica de la Sociedad es formalizar pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a
que estan sujetas sus existencias, estimandose que la cobertura de estos riesgos al 31 de
diciembre de 2002 era suficiente.
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11. EONDOS PROPIOS

El movimiento habido en el ejercicio en los Fondos propios consolidados ha sido el siguien-
te, en miles de euros:

2002
Prima | Reservas Reserva | Reservas en |Resultado Dividen-
Capital | de Emi- | distribui- | Reserva | acciones | Sociedades |del ejerci-| Dividen-| doa
Social slén bles Legal propias | consolidadas cio do cuenta Total
Saldo al 1/1/2002............. 114,615 | 31.937 70977 | 2.7 16.933 39.673 27.304 - | (3.821) | 319.409
Distribucién Resultado 2001 - - 3.080 1.132 795 10.835 (27.304) 7.641 | 3.821 (7.641)
Resultado del gjercicio 2002
y dividendo a cuenta ........ - - - - - - 28.656 -1 (3.821) 24.835
Saldo al 31-12-02............. 114,615 | 31.937 74.057 | 22923 17.728 50.508 28.656 (3.821) | 336.603
2001
Prima | Reservas Reserva | Reservas en |Resultado Dividen-
Capital | de Emi- | distribui- | Reserva | acciones | Sociedades |del ejerci-| Dividen-| doa
Soclal sién bles Legal propias | consolidadas cio do cuenta Total
Saldo al 1/1/2001............. 114.615 | 31.937 37.573 | 11.285 | 16.933 24131 120.575 - [(10.187) | 346.862
Distribucion Resultado 2000 - - 33.404 | 10.506 - 15.542 (120.575) | 50.936 | 10.187 (50.936)
Resultado del ejercicio 2001
y dividendo a cuenta ........ - - - - - - 27.304 - | (8.821) 23.483
Saldo al 31-12-01............. 114.615 | 31.937 70977 | 21.791 16.933 39.673 27.304 - | (3.821) | 319.409

Capital Social

El Capital Social de GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A., al 31 de diciembre de 2002 esta
representado por 25.470.000 acciones al portador, de 4,5 EUROS de valor cada una, total-
mente suscritas y desembolsadas. En el mes de Julio de 2001 la Sociedad Estatal de Parti-
cipaciones Industriales (SEPI) procedié a la venta de su participacion en la Sociedad (un
51%) mediante un proceso de O.P.V., adjudicando un 24'99% al consorcio formado por
CORPORACION CAIXA GALICIA. S.AV.con un 11'99%, BANKINTER (HISPAMARKET,
S.A.) con un 6'5% y BANCO ZARAGOZANO con un 6'5%. El resto de la participacion po-
seida por SEPI fue adjudicada a otros inversores institucionales.

Con fecha 23 de diciembre de 2002 la Comision Nacional del Mercado de Valores aprobo
una OPA de Grupo Empresarial ENCE, S.A. formulada por Corporacion Caixa Galicia
S.A.V.y Banco Zaragozano, S.A., sobre el 10% del capital a un precio de 14,50 € /accion.

Con fecha 23 de enero de 2003 concluyé el periodo de O.P.V. incrementando Corporacion
Caixa Galicia S.A.V. su participacién hasta el 17,69% y Banco Zaragozano, S.A. hasta el
9,57%.

La Sociedad tiene admitida a cotizacion oficial en Bolsa la totalidad de sus acc%




Reserva leqgal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, debe destinarse
una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al
menos, el 20% del capital social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda
del 10% del capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital

social, esta reserva s6lo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no
existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

Prima de emision

El Texto Refundido de la L.ey de Sociedades Andnimas permite expresamente la utilizacion
del saldo de la prima de emisién para ampliar capital y no establece restriccion especifica
alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

Reservas en sociedades consolidadas por integracién global.

A continuacion se presenta el desglose, por sociedades, del epigrafe “Reservas en socieda-
des consolidadas por integracién global” del pasivo del balance de situacion adjunto, en mi-
les de euros

31-12-2002 31-12-2001

18.645 18.891

CENER,S.L. ..o 3.237 (6)
Electroqguimica del Noroeste, S. A....... - 733
Norte Forestal, SA. ........................ 14.390 11.233
Ibersilva, S.A. ... 12.991 9.526

Tecform (236)
Iberflorestal S.A. ...
Eufores, S.A...cooveii e,
Ibersilva Servicios

Norfor Maderas

175
588
787
(69)

(270)
126
(577)

17

50.508

39.673

Del mencionado importe corresponde a reserva legal 5.389 miles de euros al 31 de diciem-
bre de 2002.
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12. ACCIONES SOCIEDAD DOMINANTE.

A 31 de diciembre de 2002 Grupo Empresarial Ence posee 54.825 acciones propias (todas
ellas adquiridas en el afio 2002), con un valor nominal de 247 miles de euros que repre-
sentan el 0,215% del capital de la Sociedad, siendo su valor en libros 795 miles de euros.

Asimismo sus filiales forestales Norfor e Ibersilva, poseen 1.209.801 acciones de Grupo
Empresarial Ence (todas ellas adquiridas en 1999), con un valor nominal de 5.444 miles de

euros que representan el 4,75% del capital de la Sociedad, siendo su valor en libros de
16.933 miles de euros.

13. INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

El movimiento habido en los ejercicios 2002 y 2001 es el siguiente:

Miles de euros
2002 2001

Subven- Subven-

ciones Otros ciones Otros
Saldo inicial .......ovvieeieee 13.035 3.005 14.544 3.607
Aumentos por nuevas subvenciones ......... 23 - 54 -
Disminuciones por amortizacion del periodo| (1.715) (601) (1.563) (602)
Variacidn en perimetro de consolidacion.... 1.835 - -
Saldo final ........ccociiviimiieinins ., 13.178 2.404 13.035 3.005

El saldo de subvenciones corresponden en su mayoria a una subvencion concedida por el
FEDER a la Sociedad dominante. Este importe es acorde con el programa de subvenciones
FEDER 94-99, y a las inversiones realizadas en los ejercicios de 1994 a 1997.

La diferencia con la cifra de la cuenta de resultados se debe a una reclasificacion por 206
miles de euros incluida en otro concepto de la cuenta de resultados.
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14. PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

El movimiento habido durante los ejercicios 2002 y 2001 en las cuentas de provision para
riesgos y gastos ha sido el siguiente en miles de euros:

Saldo inicial

Dotaciones
Aplicaciones
Recuperacion/Traspaso

Saldo final

2002

Fondo de In-
demnizaciones

Rappels a lar-
go plazo

Responsabili-
dades, seguros
de vida y otras

provisiones

Total

1.933
28
(727)

358

(355;)

13.547
1.673
(3.340)

(488)

15.838
1.701
(4.067)

(846)

1.234

11.392

12.626

Saldo inicial

Dotaciones
Aplicaciones
Recuperacién/Traspaso

Saldo final

2001

Fondo de In-
demnizaciones

Rappels a lar-
go plazo

Responsabili-
dades, seguros
de vida y otras

provisiones

3.257
3.405
(4.658)

(71)

1.007
30
(679)

15.126
1.187
(2.837)

71

1.933

358

13.547

. DEUDAS NO COMERCIALES

l.a composicion de las deudas con entidades de crédito de acuerdo con sus vencimientos
es, en miles de euros, la siguiente:

Deudas con entidades

Corto
plazo

Largo Plazo

de crédito 2003 2006 Resto Total

Préstamos vy lineas de crédito

y descuento 203.235

103.429 62.920 [14.993

Deudas por Intereses 1.018 - - -

Arrendamientos Financieros.. 1126

105.573 62.920 |(14.993 203 235

CIVA W e N p

61.480 |63.842




g

i
Y e
[

i R

30
2001
Corto
plazo Largo Plazo
Deudas con entidades
de crédito 2002 2003 2004 2005 Resto Total
Préstamos y lineas de crédito
ydescuento.................eeev. 166.896 |17.646 |12.537 |8.204 51.591 [89.978
Deudas por Intereses ......... 2.651 - - - - -
Arrendamientos Financieros.. 555 | 1.128 - - - 1.128
Total ..cooveinincnnnnns 170.102 |18.774 |12.537 | 8.204 51.591 ([91.106

El tipo medio de interés correspondiente a las lineas de crédito al cierre del ejercicio era del

4,26 %.

Los intereses devengados durante el ejercicio ascienden a 14.212 miles de euros en 2002 y
10.727 miles de euros en 2001. De este total, 6.248 miles de euros en 2002 y 7.582 miles de
euros en 2001 se han capitalizado como mayor coste del inmovilizado forestal, (véase Nota
5-e) y figuran registrados en el epigrafe “Trabajos para Inmovilizado” de la cuenta de Pérdi-
das y Ganancias de los respectivos ejercicios.

Al 31 de Diciembre de 2002 las Sociedades del Grupo ENCE tienen concedidas las lineas
de crédito y descuento que a continuacién se indican, con los limites e importes dispuestos

que asimismo se detallan:

Miles de euros

Saldo
Vencimiento Limite dispuesto | Disponible

a) Largo Plazo

Sindicado (Caixa Galicia).............. 2004/2006 200.000 | 120.698 79.302
Banco Atlantico ......................... 2004/2005 3.606 3.558 48
LaCaixa......cocooiieiiiiiiii, 2004/2006 7.212 7.212 -
Banesto............ooooiii 2005/2006 9.312 9.170 142
Banco Espiritu Santo ................... 2005/2006 6.010 5.941 69
Banco Europeo de Inversiones...... 2003/2007 10.503 10.503 -
Instituto de Crédito Oficial............. 2003/2007 7179 7179 -
Bankinter .................cocc 2004 1.202 622 580
CajaSan Fernando .................... 2006 4.508 4.508 -
Banco Simedn.............ooeeinl . 2004/2007 7.508 7.321 187
CajaBadajoz............ocoevviviiinnn, 2013/2014 1.000 974 26
INESQa......cviviiiiiir e 2005 1.833 1.833 -
Banco Gallego .......................... 2004 1.202 1.053 149
CaixaNova .............cccoeeeeiann.... 2006/2010 5.375 5.065 310
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Miles de euros

Saldo
Vencimiento Limite dispuesto | Disponible

2006 9.015 8.474 541
2004 1.803 1.538 265
2005 3.005 2.991 15
2003/2007 1.588 1.588 -
2003/2012 3.007 3.007 -

284.868 | 203.235

b) Corto Plazo
Lineas de crédito:

2.404 2.104
36.237 29.908
12.321 5.847

601 582

1.359 1.359
CAJA MADRID/BBVA (Sindicado) 3.004 2.329
El Monte 9.015 6.781
Caja Asturias 8.005 5.930
JP Morgan 3.005 (920)
Banco Espirito Santo 2.585 2.957
28.276 23.794

3.004 2.919
Caja San Fernando 3.006 1.757
Banco Santander 16.828 16.509
Banco Simeodn 902 874
699 699

131.251 103.429

Con fecha 19 de Diciembre del afio 2001 se firmé un contrato de financiacion sindicada
multiempresa y multidivisa por un importe maximo de 200.000.000 de euros. En esta opera-
cion sindicada actuaron como Coaseguradores-Directores Caixa Galicia, Banco Bilbao Viz-
caya Argentaria, Santander Central Hispano y Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Ma-
drid y su objetivo es proveer financiacion a largo plazo destinada a las inversiones futuras
del Grupo, siendo su vencimiento en los afios 2004, 2005 y 2006.

Esta facilidad financiera incluye clausulas de vencimiento anticipado y “Covenants” referidos
a ratios financieros a nivel de cuentas anuales consolidadas (Deuda financiera neta/Fondos
propios; Deuda financiera neta/EBITDA; EBITDA/Intereses).
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La direccion del Grupo considera se cumpliran con plena satisfaccion durante la vigencia de
la indicada operacién financiera.

Los gastos de formalizacion del préstamo, satisfechos durante el gjercicio 2002 y que as-
cendieron a 2.700 miles de euros, se encuentran registrados en el epigrafe “Gastos a Distri-
buir” del balance de situacion adjunto al 31 de diciembre de 2002 y se imputan a resultados
de acuerdo con la vida del préstamo. El saldo pendiente de amortizar por este concepto a
31-12-02 asciende a 2.160 miles de euros.

La Empresa ha procedido a la venta a plazo de délares USA en operaciones forward, como
cobertura de sus ingresos por venta futuros. Los contratos firmados al 31 de diciembre de
2002 son los siguientes:

Miles de | Cambio medio Cambio euro/délar
Moneda dolares euro/délar Minimo Maximo
Seguros de venta:
Ao 2003 usD 223.000 0,9757 1,0141 0,9393
Afio 2004 usD 228.000 0,9863 1,0082 0,9857
Afo 2005 usD 248.000 0,9857 0,9857 0,9857
Ano 2006 usD 180.000 0,9398 0,9970 0,8870
Afio 2007 usD 193.000 0,9504 0,9805 0,8980
1.072.000
Suelo Techo
Opciones de venta:
Ao 2003 usD 65.000 1,0157 0,9180
Afo 2004 usD 60.000 1,0168 0,9581
Ano 2005 usD 40.000 1,0242 0,9728
Ao 2006 usD 108.000 0,9744 0,9052
Afio 2007 usD 75.000 0,9645 0,8831
348.000

El epigrafe “Diferencias negativas de cambio” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta
incluye un importe de 15.191 miles de euros correspondiente a las perdidas en operaciones
de cobertura liquidadas durante el ejercicio 2002, basicamente durante el primer semestre.
Asimismo el epigrafe “Diferencias Positivas de Cambio” incluye un importe de 2.087 miles
de euros que corresponde a los beneficios en operaciones de cobertura liquidadas en el
gjercicio 2002, basicamente durante el segundo semestre.
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16. SITUACION FISCAL

El detalle del epigrafe “Administraciones Publicas” al 31 de diciembre de 2002 y 2001 es el

siguiente:
Miles de euros
2002 2001
Saldos Saldos Saldos Saldos
Deudores | Acreedores | Deudores | Acreedores
(Nota4-c) | (Nota4-c) | (Notad-<) | (Nota d-c)
Hacienda Publica deudor por IVA ...........ccceeuts 16.428 - 16.477 -
Impuesto sobre beneficios anticipado................. 10.125 - 9.853 -
Hacienda publica deudora por Impuesto de Socie-
dades. ..o e 3.987 - 1.675 -
Hacienda publica acreedor por diversos conceptos 7.228 - 9.763
Impuesto sobre beneficios diferido.............oco.i. - 1.735 - 1.658
30.540 8.963 28.005 11.421

El impuesto sobre Sociedades se calcula a partir del resultado econdmico o contable, obte-
nido por la aplicacién de los principios de contabilidad generalmente aceptados, que no ne-
cesariamente ha de coincidir con el resultado fiscal, entendido éste como la base imponible
del impuesto.

La conciliacién del resultado contable consolidado de los ejercicios 2002 y 2001 y la base
imponible del Impuesto sobre Sociedades es como sigue:

Miles de euros
2002 2001

Aumento | Disminucién | Importe | Aumento | Disminucion [ Importe

Resultado contable consolidado del

Ejercicio (antes de Impuestos) ...... - - 29.922 - - 33.514
Diferencias permanentes:

De las sociedades individuaies .... 2.492 5.137 (2.645) 6 361 (355)

De ios ajustes por consolidacion .. - 10.027 (10.027) 2512 - 2.510

Compensacién bases imponibles

CEASA. ..., - 10.172 {10.172) - 12.038 (12.038)
Diferencias temporales:

De las sociedades individuales:; 11.247 10.405 842 5,980 10.085 (4.105)

Base imponible (resultado fiscal) 13.739 35.7M1 7.920 8.498 22,484 19.526
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Las diferencias temporales en el ejercicio tienen su origen, basicamente por los movimien-
tos de la sociedad dominante (Grupo Empresarial ENCE, S.A.) en:

=  Aumentos.

- Provisiones por indemnizaciones (Ver Nota 14).
- Exteriorizacion y negociacion derechos de jubilacion (Ver Nota 14 y 5j-1).
- Otras

= Disminuciones:
- Pagos por indemnizaciones.
Exteriorizacion y compra negociacion derechos de jubilacion (Ver Nota 5j-1)

Pagos de la Compaiia de Seguros a personal jubilado en base a la prima unica
abonada en 1997 (ver Notas 5j-2 y 14).

El impuesto sobre Sociedades contabilizado como gasto en el ejercicio se desglosa como
sigue:

Miles de euros
2002

7.920
2.772

Impuestos anticipados y diferidos (195)

Doble imposicién (191)

Reinversion Beneficios (569)

Adicionalmente, el Grupo mantiene un crédito fiscal, no contabilizado al 31 de diciembre de
2002, por importe de 9.721 miles de euros a los tipos actuales, segun el siguiente detalle:

Miles de euros
2002 2001

Por bases imponibles negativas de CEASA 9.721 13.281

SALDO FINAL.....c.cooiiiiiiire e, 9.721 13.281

Las bases imponibles negativas de CEASA tienen su vencimiento anterior al ano 2014.
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A efectos de la tributacién por el impuesto de sociedades, la Sociedad solicité a la Adminis-
tracién Tributaria con fecha 21 de diciembre de 2001 tributar en régimen de consolidacion
fiscal para los afos 2002, 2003 y 2004 con las siguientes Sociedades:

Sociedad dominante:

Grupo Empresarial ENCE,S.A.
Sociedades dominadas:

Celulosas de Asturias, S.A.
Celulosa Energia S.L.

Norte Forestal, S.A.

Ibersilva, S.A.

Norfor Maderas, S.A.

Ibersilva Servicios, S.A.

Técnica Forestal Mecalizada S.L.

Con fecha 20 de marzo de 2002 la Administracién Tributaria en virtud de lo establecido en el
articulo 51.2 del R.D. 537/1997 de 14 de abril (B.O.E. de 24 de abril) por el que se aprueba
el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades, comunica que queda aprobada la consoli-
dacion fiscal para los afios 2002, 2003 y 2004 con el nimero de Grupo Fiscal 149/02.

Con fecha 7 de junio del afio 2002, la Junta General Ordinaria de Accionistas de la sociedad
dominante, adopté el acuerdo (por unanimidad de los presentes constando entre los accio-
nistas representados la abstencion de 490 acciones), de ratificar en lo menester los prece-
dentes acuerdos sociales de opcién por el Régimen de los Grupos de Sociedades, en la
actualidad denominado Régimen de Consolidacién Fiscal, adoptados con anterioridad al 1
de enero de 2002, asi como optar, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 84 de la
Ley 43/1995 de 27 de diciembre del Impuesto sobre Sociedades, segun redaccion aportada
al mismo por la Ley de Medidas Administrativas y del Orden social para el ejercicio 2002 y
en orden a asegurar la aplicacién del Régimen de Consolidacion Fiscal, previsto en los arti-
culos 78 y siguientes de la citada Ley 43/1995, por aplicar a los ejercicios 2003 y siguientes
dicho régimen especial, con caracter indefinido.

El saido de la cuenta de impuestos anticipados incluido en el epigrafe “Deudores” es debido
fundamentalmente a la exteriorizacién mediante un seguro de prima Unica de los compromi-
so0s para complementos de jubilacién del personal pasivo y las indemnizaciones y provisio-
nes con el cardcter de no deducibles, y su movimiento en los ejercicios 2002 y 2001, calcu-
lado al 35%, es el siguiente :
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Miles de euros
2002 2001

Saldo inicial 9.853 11.908
Movimiento neto en el ejercicio 272 (2.055)

SALDO FINAL.....cccooneeenvni i 10.125 9.853

El movimiento de la cuenta de impuestos diferidos, surgida basicamente como consecuen-
cia de la deducibilidad fiscal de las cuotas de leasing en la venta de las Oficinas Centrales
de la Sociedad mediante una operacién de "sale and lease-back"”, calculado al 35%, a esa

misma fecha, es el siguiente :

Miles de euros
2002 2001

Saldo inicial 1.658 2.295
Movimiento neto en el ejercicio 77 (637)

SALDO FINAL 1.735 1.658

La Sociedad dominante, Grupo Empresarial ENCE, S.A., tiene pendientes de inspeccion
fiscal los ejercicios 1999 a 2002 por todos los impuestos que le son de aplicacion, asi como
el Impuesto de Sociedades del ejercicio 1998. No se espera que se devenguen pasivos adi-

cionales significativos para la Sociedad como consecuencia de la inspeccién de dichos ejer-

cicios.

Las Sociedades del Grupo tienen pendientes de inspeccion todos los impuestos a que estan
sujetas de los cuatro ultimos ejercicios. Segln las disposiciones fiscales vigentes, las liqui-
daciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta que no han sido inspeccio-
nadas por las autoridades fiscales o ha transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios.
En opinién de la Direccién no existen contingencias de importes significativos que puedan
derivarse de la revision de los afios abiertos a inspeccion,

. GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS.

Al 31 de diciembre de 2002 los avales recibidos por la Sociedad dominante y sus filiales as-
cienden a 4.408 miles de euros.
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Los Administradores no esperan que se devenguen pasivos significativos como consecuen-

cia de las garantias prestadas.

Asimismo el Grupo tiene contratado un seguro de responsabilidad civil. Los administradores

consideran que dicho seguro cubre razonablemente los riesgos por este concepto.

18. INGRESOS Y GASTOS

El consumo de materias primas y otras materias consumibles se desglosa en:

Compras
Variacion de existencias
Ofros gastos externos

Miles de euros

2002

2001

219.794
(4.642)
12.917

213.998
(5.458)
22.042

228.069

230.582

Ventas

La cifra de ventas correspondiente a la actividad ordinaria ha ascendido a 468.551 miles de

euros y 475.432 miles de euros, en los ejercicios de 2002 y 2001, respectivamente.

La distribucién del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a la actividad ordina-

ria del grupo ENCE es como sigue:

Ventas de pasta en el mercado nacional....
Ventas de pasta en el mercado extranjero..
Energia eléctrica

Productos Quimicos

Madera y Servicios Forestales

Miles de euros

2002

2001

81.335
312.423
42.917

31.876

79.466
323.332
40.683
7.573
24378

468.551

475.432
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Trabajos inmovilizado

El detalle de trabajos para inmovilizado es el siguiente:

Miles de euros

2002 2001
Grupo Empresarial ENCE, S.A.......... 4.461 4.797
Norte Forestal, S A. ... 2773 1.881
Ibersilva, S.A. .o 9.286 9.460
Eufores, S. A ... 6.823 8.871
TeCf oM. e 1.764 1.629
Cener ..o, e - -
L01= - 17 180 126
NorforMaderas ....................o.oii - 301

25.287 27.065

Personal

La variacion del numero medio de personas empleadas a lo largo de 2002, respecto de
2001, se ve afectada principalmente por;

a) Aumento en 77 personas por cambios en el perimetro de consolidacion por incorpora-
cion de las sociedades Eucalipto de Pontevedra, S.A., Terminal Logistica e Industria
M’'Bopicud, S.A., Maderas Aserradas del Litoral S.A. y Maderas M'Bopicua.

b) Aumento en 301 personas por la contratacién de temporales. Este incremento se debe a
que se han contratado mas personas durante mas dias debido a una mayor actividad en
la Division Forestal.

Categoria profesional N° medio de empleados
2002 2001
DIreCtiVOS .o e 5 5
Contrato Individual ...........coveviviiieeeee e 263 265
Convenio colectivo ..., 1.089 997
Temporales .....o.coooeveveniiiiieeeeeee 1.113 812
TOtal ccvveeiriricrrerieenerieriarass 2.470 2.079
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Transacciones en moneda extranjera

Durante el ejercicio las Sociedades del Grupo no han efectuado transacciones en monedas
no pertenecientes al area Euro por importe significativo.

Gastos extraordinarios

El detalle de gastos extraordinarios del ejercicio es, en miles de euros, como sigue:

2002 2.001

Indemnizaciones 3.523 3.405
Exteriorizacion y acuerdos garantias convenios (Nota 5j-1) 1.491 -
Franquicias siniestros Inmovilizado 682 -
Cambios en criterio contable por valoracién existencias Ibersilva
Servicios 2.331

838
2.468

Las indemnizaciones corresponden a despidos habidos en el afio en Grupo Empresarial
ENCE, S.A. (3.153 miles de euros) y CEASA (370 miles de euros)

Otra informacion

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas prestados a las distintas socie-
dades que componen el Grupo Empresarial, ENCE, $S.A. y sociedades dependientes por el
auditor principal, asi como por otras entidades vinculadas al mismo durante el ejercicio 2002
han ascendido a 106.100 euros, asimismo los honorarios por este mismo concepto corres-
pondientes a otros auditores participantes en la auditoria de distintas sociedades del grupo
ascendieron a 44.200 euros.

Por otra parte, los honorarios relativos a otros servicios profesionales prestados a las distin-
tas sociedades del grupo por el auditor principal y por otras entidades vinculadas al mismo
ascendieron durante el ejercicio 2002 a 52.052 euros, mientras que los prestados por otros
auditores participantes en la auditoria de las distintas sociedades del grupo por estos mis-
mos conceptos ascendieron a 48.000 euros.
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Resultado por sociedades

La aportacién de cada sociedad incluida en el perimetro de consolidacion a los resultados
consolidados del ejercicio ha sido la siguiente:

Miles de euros
Sociedad Resultados consolidados
2002 2001

Grupo Empresarial ENCE, S. A, ........ccoovvinns 8.707 16.469
Electroquimica del Noroeste S.A. .............eeeeee - 262
Norte Forestal, S.A. ...ooiiei i, 3.809 4.958
Ibersilva, S.A. ..o 3.413 4.533
Tecform, S.A. ., (984) 33
Cener, S.L. .o 6.079 3.245
Iberflorestal, S.A. ...oooviiii el 592 47
Eufores, S.A. . ... 10.387 2.530
10.132 12.038
(1.150) 768
Norfor Maderas (17) (69)
Eucalipto de Pontevedra (1.769) -
Maseriit (1.057) -
Ajustes Consolidacion (9.486) (17.510)

28.656 27.304

19. RETRIBUCION Y OTRAS PRESTACIONES AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Durante el presente ejercicio, la Sociedad ha registrado en concepto de retribuciones de-
vengadas por su Consejo de Administracion por todos los conceptos, incluida la remunera-
cién correspondiente a los miembros del Consejo de Administracion que desempefan fun-
ciones ejecutivas en la Sociedad, el importe de 734 miles de euros, frente a 611 miles de
euros correspondientes al afio 2001.

Los miembros del Consejo de Administracién no tienen concedidos anticipos ni créditos de
la Sociedad, excepto aquellos que pertenecen a la plantilla de Grupo Empresarial ENCE,

S.A., que gozan de las mismas facilidades que el resto del personal.

La Sociedad no tiene contraida ninguna obligacién con los miembros de su Consejo de
Administracion en materia de pensiones y seguros.
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Sin embargo, aquellos miembros del Consejo de Administracion que pertenecen a la plantilla
de ENCE, gozan de los mismos beneficios sociales que el resto de personal de Grupo Em-
presarial ENCE, S.A. estando incluidos en los correspondientes fondos de pensiones.

. MEDIO AMBIENTE

Con fecha 16 de octubre del afio 2001 la sociedad matriz Grupo Empresarial ENCE, S. A.
firmo un acuerdo con la Xunta de Galicia de cara al cumplimiento de los objetivos previstos
para el saneamiento integral de la ria de Pontevedra. Dentro de este acuerdo se contem-
plan las inversiones requeridas en la Planta de Pontevedra para un tratamiento secundario
de las emisiones liquidas, que habrian de finalizarse antes de dos afios de la entrada en vi-
gor de la Ley 8/2001, asi como una aportacién, por un importe 6.010 miles de euros, en el
horizonte 2002-2006, condicionada a las inversiones a llevar a cabo por el Organismo Auto-
nomo Augas de Galicia para el saneamiento de la ria de Pontevedra, de acuerdo con el
Plan de Saneamiento de Galicia-Costa y con el convenio aprobado por el Conxello da Xunta
en fecha 4 de Octubre de 2001. Para los libramientos de los importes antedichos es requi-
sito que Augas de Galicia acredite la ejecucion de inversiones en el saneamiento de la ria
de Pontevedra, sin que a la fecha haya justificado importe alguno.

Por las caracteristicas de la industria de transformacion de pasta de celulosa, la gran mayo-
ria de las inversiones fabriles, inclusive las de proceso, mantienen el objetivo de reduccion
del impacto medioambiental por lo que no resulta apropiado cuantificar las inversiones me-
dioambientales dado que todas las fabriles tienen este componente implicito, si bien en el
ejercicio 2002 las inversiones medioambientales de caracter especifico realizadas en los
complejos de Pontevedra, Huelva y Navia han ascendido a 14.042 miles de euros.

Por lo que respecta a los gastos de caracter ordinario incurridos en el ejercicio, cuyo fin es
la proteccion y mejora del medio ambiente, el cargo a la cuenta de resultados ha ascendido
a 2.277 miles de euros, repartidos en Mantenimiento, Material de laboratorio, Movimiento de
residuos, Gastos generales y Gastos de personal.

Respecto a los actuales sistemas implantados por el Grupo con la finalidad de reducir el
impacto medioambiental de sus instalaciones, Grupo Empresarial ENCE, S.A. y Celulosas
de Asturias, S.A. cuentan en sus fabricas de Pontevedra, Huelva y Navia con un Sistema
de Gestion Medioambiental certificado por AENOR conforme a la Norma UNE-EN ISO
14001:1996 y registrado en el Sistema de Ecogestion y Ecoauditoria (EMAS) de acuerdo
con el Reglamento 1836/93 de la Union Europea. Asimismo, se han acometido importantes
inversiones para la mejora del tratamiento de los vertidos de aguas residuales, existiendo
ademads un control analitico periédico de los parametros contaminantes de dichos vertidos,
asi como, inversiones en sistemas de reduccién de emisiones a la atmésfera y de reduccion
de ruidos y olores. Adicionaimente, Grupo Empresarial ENCE, S.A. emplea sistemas de
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blanqueado de la pasta de papel que no requieren la utilizacion de cloro elemental, lo que
minimiza que se puedan generar residuos organoclorados.

Por otra parte, las inversiones correspondientes al mantenimiento y ampliacion del patrimo-
nio forestal tiene un claro contenido medioambiental habiendo sido su importe en el 2002 de
10.888 miles de euros.

Por lo que respecta a las filiales forestales ibéricas, NORFOR e IBERSILVA han sido pione-
ras en la obtencién de la certificacion PEFC (Plan European Forest Certification) y su parti-
cipacion en la disminucion de la siniestralidad del Grupo ENCE ha sido significativa.

También las filiales forestales iniciaron la certificacion 1SO 14.001 encontrandose en los si-
guientes estados:

IBERSILVA; Otorgado certificado en noviembre de 2002.
NORFOR: En fase de implantacién. Objetivo de inicio de Auditoria a finales de 2003.
EUFORES: Auditado favorablemente en diciembre de 2002.

Los administradores consideran que no existen contingencias relacionadas con el medio
ambiente por lo que no existen provisiones sobre actuaciones medioambientales.

Con fecha 5 de noviembre de 2002 se dicté sentencia por parte de la Audiencia Provincial
de Pontevedra poniendo fin a un procedimiento iniciado hace mas de 10 afos del que se ha
derivado un impacto econémico total para la compafia de 650 miles de euros. Este importe
se encontraba parcialmente provisionado y ha supuesto un cargo en “Resultados Extraordi-
narios del ejercicio 2002” de 427 miles de Euros.

La sentencia es firme y dicho importe ha sido integramente satisfecho.
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21. CUADRO DE FINANCIACION

El cuadro de financiacién consolidado y el detalle de variacion del capital circulante correspondiente a
los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2002 y 2001 es el siguiente:

En miles de euros
RESULTADO CONTABLE DEL EJERCICIO

Mas:
Dotacion a las amortizaciones (ver Nota 4d)
Amortizacion Gastos a Distribuir

Beneficios en enajenacion del inmovilizado
Subvenciones de capital e ingresos diferidos transferidos a resultados

RESULTADO ORIGINADO POR LAS OPERACIONES

Miles de euros

APLICACIONES 2002 2001 ORIGENES 2002

Gastos de establecimiento 160 824 | Recursos Procedentes de las opera-
ciones 63.649
Adquisiciones de inmovilizado inmate-| 6.695
i 6.683 Enajenacion inmovilizado material e
inmaterial y financiero 8.497
Adquisiciones de Inmovilizado material
y financiero 118.281 Deudas a largo plazo 116.352
Gastos a distribuir en varios ejercicios 2.699 Ingresos a distribuir en varios ejercicios 23
Dividendo 11.462
Compra acciones propias 795
Deudas a largo plazo 10.110
Aplicacion provisiones 4913

Variacion del perimetro de consolidacion | 3.734

TOTAL APLICACIONES 158.837 |172.238 TOTAL ORIGENES 188.521 [110.706

Disminucidn del capital circulante 61.532 | Aumento del capital circulante 29.684
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2002 2001

. DISMINU- DISMINU-
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE [AUMENTOS| CIONES |AUMENTOS| CIONES

Existencias 8.761 20.561
Deudores 14.683 -
Inversiones Financieras Temporales 3.766 -
Tesoreria -
Ajustes por periodificacion 722 -
Acreedores a corto plazo - -

VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE

DE CONFORMIDAD CON LO ESTABLECIDO EN EL ARTICULO 171 DEL REAL DE-
CRETO LEGISLATIVO 1.564/1989 DE 22 DE DICIEMBRE, POR EL QUE SE APRUE-
BA EL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS, LOS ADMI-
NISTRADORES DE GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A. (ENCE) PROCEDEN A FIR-
MAR LAS CUENTAS ANUALES (BALANCE, CUENTAS DE PERDIDAS Y GANAN-
CIAS Y MEMORIA), ASi COMO LAS CUENTAS C?SOLJDADAS DEL GRUPO EN-
CE, COQRESPQNDIENTES AL EJERCICIO DE 200

- D. Josg Luis Mépdez Lopez ~— 7_" " D. Jusfylanacio Villena Ruiz-Clavijo

sentada por D. Manuel Menéndez Me-

D. Enrique AIWpez NORTENA PATRIMONIAL, S.L., repre
néndez




HISPAMARKET, S.4/, rppresentada D. Alberto Mirat de Diego
Por D. Ricardo Luis Egea Marcos

D. Juan Dapena Traseira D. Javier Lasarte Alvarez
D. José Luis Feito Higueruela D. JodéMNunudl Serra Peris~

Madrid, 31 de marzo de 2003




GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
(GRUPO ENCE)

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2002
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INFORME DE GESTION GRUPO ENCE 2002

El afio 2002 se ha desarrollado en un escenario de incertidumbre y de escaso
crecimiento econdémico (0,8% en la zona euro). Las Industrias Basadas en el Bosque
no han sido ajenas a dicha atonia. Los precios de la celulosa han sido fiel reflejo de

dicha incertidumbre con subidas y descensos a lo largo de todo el ejercicio.

Con una negociacién colectiva realizada en todos los centros y vigente, en algunos
casos mas alla del 2005, el Grupo ENCE ha continuado la consolidacion de su
proceso de diversificacién y crecimiento, unido a una mejora en la salud laboral, el
medioambiente y la implantacién de nuevos Sistemas de Gestion, entre los que
destacan la prevencién de riesgos laborales, gestién sostenible del bosque y
sistemas medioambientales forestales. Las filiales forestales ibéricas, NORFOR e
IBERSILVA, han sido pioneras en la obtencién de la certificacion PECF (Pan
European Forest Certification) y su participaciéon en la disminucion de la
siniestralidad del Grupo ENCE ha sido significativa.

Dicha diversificacion se ha visto traducida en un crecimiento de las ventas forestales
fuera del Grupo del 29%. A ello ha contribuido la puesta en marcha de la actividad
de aserrio con los nuevos aserraderos de Navia (Asturias) y Menafra (Uruguay),
cuyos productos ya estdn siendo comercializados, asi como la incorporacion de
EUCALIPTO DE PONTEVEDRA al perimetro de consolidacién del Grupo ENCE a
partir del mes de septiembre.

Por su parte, el crecimiento en los negocios base se ha materializado en la
ampliacion de las fabricas de celulosa de Navia (Asturias) y Pontevedra, que ha
situado la capacidad celulésica del Grupo ENCE a diciembre 2002 por encima del

millén de toneladas.

Diversificaciéon y crecimiento han ido de la mano de las mejoras en costes. La
productividad de las fabricas de Navia (Asturias) y Pontevedra va a verse
incrementada sustancialmente tras los proyectos de ampliaciéon de ambos
establecimientos fabriles y la reduccién de los costes de madera en la fabrica de

celulosa de Huelva, gracias a la optimizacion logistica y ahorro en CM




transporte de la madera, que se logrard con la puesta en marcha de la Terminal
lLogistica e Industrial de M’Bopicua (rio Uruguay) a finales 2003 y de la planta de
astillado en Montevideo, con inversiones complementarias en los puertos de esa

ciudad y de Huelva.

Todo ello ha supuesto una inversion de 118,8 millones de euros en el afo 2002, cifra

especialmente significativa en un aio de moderado cash flow.

Este esfuerzo inversor no ha sido Obice para, continuando con la politica de la
compafiia de asegurar una atractiva rentabilidad por dividendo para los accionistas,
repartir un dividendo en el mes de junio (0,30 euros por accion), completado con un
dividendo a cuenta (0,15 euros por accién) con cargo a los resultados del ejercicio

en curso, lo que ha supuesto en el afio 2002, un desembolso de 11,5 millones de

euros, compensando la ligera depreciacidon de la accidén en Bolsa (la accién de

ENCE cayd un 2%, frente al 28% del ibex-35).

Por otro lado, en linea con el objetivo de diversificacion y crecimiento y buscando
oportunidades para optimizar los asentamientos industriales (mas facturacién y mas
reduccién de costes), ENCE esta actualmente impulsando el desarrollo de un
proyecto de fabricacion de papel tisu en Lourizan (Pontevedra), y otro proyecto

energético en Navia (Asturias).

Centrandonos en la cuenta de explotacion del afo 2002, lo primero que habria que
destacar es el resultado neto después de impuestos alcanzado, 28,7 millones de
euros, que es un 5% mas que el obtenido en el ejercicio pasado. Este incremento se
enmarca en un afio de incertidumbre, menor precio de la celulosa y escaso

crecimiento econémico.
Por otra parte, cabe sefalar:

* El mayor volumen de ventas de celulosa (5%), energia eléctrica (1%) y productos
y servicios forestales y de consultoria (29%), registrados en el ano 2002.

* La mejora del coste de la celulosa (4 ddlares/tonelada de celulosa VGW




La generacion operativa de fondos, medida a traves del EBITDA (resultado de
explotacidn antes de amortizacion e incluyendo coberturas) se sitia en 80,5 millones
de euros. Si bien es algo menor que el pasado ano (2,6 millones de euros menos),
hay que tener en cuenta que el efecto en resultados del menor precio de la celulosa
de eucalipto, supone 8,1 millones de euros. Los factores positivos sehalados
anteriormente han servido de contrapeso. En esta generacion de fondos participa la
Divisién Forestal con 31,5 millones de euros y la Divisién de Celulosa con 49,0

millones de euros.

La empresa ha continuado con su programa de coberturas délar/euro, consecuencia
de la politica control de riesgos, materializado en la dolarizacién de los costes de
explotacién de la Division de Celulosa que opera en el mercado internacional. Las
diferencias de cambio por coberturas doélar/euro (negativas por 13,1 millones de
euros en 2002) se concentraron en un 76% en el primer trimestre, debiendo senalar

que en el Ultimo trimestre del ano las diferencias fueron ya positivas.

El programa de rejuvenecimiento de plantilla en la sociedad matriz ha conllevado
indemnizaciones (incluidas en resultados extraordinarios) que, unidas a las
desinversiones de inmovilizado y participaciones financieras, asi como a las

externalizaciones de las garantias contempladas en los convenios colectivos de la

matriz, han supuesto unos resultados extraordinarios negativos de 2,3 millones de

euros.

Dentro del Balance de situacion destaca el crecimiento del inmovilizado, por importe
de 94,7 millones de euros (20% de aumento), consecuencia del fuerte programa
inversor. Este incremento ha ido acompafiado de un descenso del capital circulante,

especialmente comercial.
La obtencién del crédito sindicado por importe de 200 millones de euros en

diciembre de 2001, ha permitido reestructurar la deuda, con un mayor peso de la

correspondiente a largo plazo (66%).
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OPERACIONES CON ACCIONES PROPIAS

A 31 de diciembre de 2002 el Grupo Empresarial ENCE posee 54.825 acciones
propias (todas ellas adquiridas en el afio 2002), con un valor nominal de 247 miles
de euros que representan el 0,215% del capital Sociedad, siendo su valor en libros

795 miles de euros.

Asimismo, sus filiales forestales NORFOR e IBERSILVA, poseen 1.209.801 acciones
de Grupo Empresarial ENCE (todas ellas adquiridas en 1999), con un valor nominal
de 5.444 miles de euros que representan el 4,75% del capital de la Sociedad, siendo

su valor en libros de 16.933 miles de euros.

A 31 de diciembre Grupo Empresarial ENCE y sus filiales NORFOR e IBERSILVA
poseen 1.264.626 acciones de Grupo Empresarial ENCE, con un valor nominal de
5.691 miles de euros que representan el 4,96% del capital de la Sociedad, siendo su
valor en libros de 17.728 miles de euros.

HECHOS IMPORTANTES DESPUES DEL CIERRE

Con fecha 19 de febrero de 2003, ENCE ha procedido a la transmisién a QUIMIGAL-
Quimica de Portugal, S.A. del 50% que ostentaba en el capital social de
Electrogquimica del Noroeste, S.A. (ELNOSA). La empresa lusa habia comprado en
diciembre de 2001 el otro 50%. ENCE y Quimigal continuaran con sus relaciones de
prestacion mutua de servicios y de intercambio de productos en el asentamiento
industrial de Lourizan (Pontevedra) que comparten.

PERSPECTIVAS

El entorno macroeconémico a nivel global mantiene el tono general de incertidumbre
que ha caracterizado gran parte del afo 2002, agravado por el actual conflicto

A 'y

bélico.




En este contexto, la presion sobre el mercado de celulosa de fibra larga en Europa,
que ha venido caracterizando la Ultima parte de 2002, ha disminuido a principios de
aflo como consecuencia de la escasez de celulosa que se ha producido en
Norteamérica y unos bajos stocks en consumidores y productores (nueva bajada en
enero de los stocks Norscan), habiéndose planteado un incremento de precios para
principios del mes de febrero, que se ha consolidado sin dificultad. Sucesivas rondas
de anuncios de subidas de precios, tanto para la fibra larga del Norte como para la
celulosa de eucalipto, se han producido para los meses de marzo y abril.

La negdtivy evolucion d paridad dolar/euro se enc entra,.mu/y mitigada en el
Grupg ENGE, ¢ 0@4 cuencia del programa de cobM del riesao de cambio.
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