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

1. - Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. que
comprenden ¢l balance de situacién al 31 de Diciembre de 2005, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria,
correspondiente al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales
e€n su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que
- requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas

anuales y la evaluacion de su presentacién, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. - De acuerdo con la Legislacion Mercantil vigente 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 financiacién de PAPELES Y

CARTONES DE EUROPA, S.A., ademis de las cifras del ejercicio de 2003, las correspondientes al ejercicio
- anterior. M1 opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2005. Con fecha 30 de marzo de
2005, emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2004, en el que expresamos

una opinion favorable,

3. - En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio de 2005 adjuntas, expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad PAPELES Y CARTONES
DE EUROPA, S.A., de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio
anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que guardan
uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

4. - El informe de gestion adjunto del ejercicio 2005 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 informacién contable que contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2005. 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 revisién de

informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

ANEFISA, S.1L. Madrid, 20 de abril de 2006
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Papeles y Cartones de E uropa, S.A.
Memoria 2005

La Sociedad Papeles y Cartones de Europa, S.A. (Europac), es una empresa constituida
el 31 de Diciembre de 1995, mediante escritura publica ante el Notario de Madrid, D.

Luis Sanz Rodero, con numero de protocolo 5.346 y procede de la fusion de dos
Sociedades, por absorcién de Papelera de Castilla, S.A. y por la escision parcial de__
Papeles y Cartones de Catalufia, S.A. (Pyccsa). Tiene por objeto la transformacion de
primeras materias y productos quimicos y, la fabricacion de celulosas, fibras y sus
derivados de cualquier clase, la fabricacion de papel de todas clases, de carton, de
cartdn ondulado y de cualquier otro manufacturado o transformado de papel, carton o

celulosa.

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

La Compaiiia tiene centros de trabajo fabriles en Duefias (Palencia) y Alcolea del Cinca
(Huesca), asi como su Centro Administrativo-Financiero-Comercial en Alcobendas

(Madrid).

2.- BASES DE P

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2005, se han preparado a partir de

los registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado las disposiciones legales
vigentes en materia contable, de forma que muestren la imagen fiel del patrimonio, de (
la situacion financiera y de los resultados de la misma, conforme a lo establecido en el

articulo 34 del Codigo de Comercio y han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, estima que las cuentas anuales adjuntas
del ejercicio 2005, que se presentan en euros, seran aprobadas por la Junta General
de Accionistas sin variaciones significativas. Como requiere la normativa contable, el
balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias y el cuadro de financiacion de

2005, recogen a efectos comparativos, las cifras correspondientes al ejercicio anterior
en euros, que formaban parte de las cuentas anuales de 2004. Las cifras resenadas en
la memoria, que justifican las partidas mas relevantes de las cuentas anuales, estan

expresadas en unidades de euro, salvo indicacion en contrario.

En la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2005 y en comparacion con el del
2004, hay que observar que existen cambios de imputacion a los efectos del consumo

de gas para la produccion directa de energia (Aprovisionamiento) por parte de la
Sociedad y que anteriormente se reflejaban por el consumo de energia (Otros gastos
de explotacion), ya que el consumo procedia por la compra a la Agrupacion de Interés
Econdmico Multienergias. El efecto de este cambio, es explicado en la nota 18).




-

" papeles y Cartones de Europa, S.A.
Memoria 2005

Papeles y Cartones de Europa, S.A. como sociedad dominante de Grupo, emite cuentas
anuales consolidadas adoptadas bajo Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), siendo las de este ejercicio las primeras bajo dichas Normas.

El Consejo de Administracion propondra a la Junta General de Accionistas para su
aprobacion, que el beneficio del ejercicio 2005 por un importe de 14.427.472 euros,

sea destinado segun se detalla:

e TS
‘‘‘‘‘

Propuesta de Distribucion del Resultado del Ejercicio 2005
Base de Reparto Distribucion

Pérdidas y Ganancias 14.427.471,97

Reserva Legal 1.442.747,20
Reservas Voluntarias 11.751.5639,03
Reparto de dividendos 1.016.773,74
Participacion en beneficios al Consejo 216.412,00

14.427.471,97 14.427.471,97

Con fecha 1 de Diciembre de 2005, se procedié al abono de un dividendo a cuenta
con cargo a los beneficios del ejercicio 2005, aprobado por el Consejo de
Administracién de la Compafia por un importe de 1.016.773,74 euros. (nota 12)

Las cuentas anuales del ejercicio 2005, han sido formuladas de acuerdo con los
principios contables, las normas de valoracion y clasificacion contenidos adoptados de
acuerdo al Plan General de Contabilidad, siendo los siguientes:

a) Gastos de establecimiento

Los gastos de constitucion, de primer establecimiento y de ampliacion de capital, se
registran al precio de adquisicién y se amortizan linealmente en un periodo de cinco
afnos. Al cierre de estas cuentas anuales el saldo es de 486.251 euros correspondientes

a gastos por ampliacion de capital.




Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Memonria 2005 '

b) Inmovilizaciones inmateriales

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

Los gastos de investigacion y desarrollo cuyos resultados son satisfactorios se activan,
amortizandose en un periodo de cinco afios. En caso de que varien las circunstancias ———
favorables del proyecto u objetivo que permitieron capitalizarlos, la parte pendiente de

amortizar se lleva con cargo a resultados en el ejercicio que cambian dichas

condiciones. A la fecha queda pendiente de amortizar la cantidad de 9.332 euros.

'h"'*.'.-.

""""I-p.-l

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

del inmovilizado material.

Las aplicaciones informaticas estdin compuestas por los conceptos e importes
satisfechos por el acceso a la propiedad, el derecho de uso de programas informaticos
y los realizados por la propia empresa, S€ prevé que su utilizacion sera en varios
ejercicios, de acuerdo a la prevision de su vida util. Los costes de mantenimiento y
gastos informaticos de utilizacién anual, se imputan directamente como gastos €n el

momento en que se incurre en ellos.

Los Derechos de emision de gases de efecto invernado (CO2), regulado su régimen
por la Ley 1/2005, de 9 de marzo, s€ contabiliza, en este, su primer ejercicio por el
valor que corresponde al precio segun mercado, que para la fecha de cierre de estas
cuentas se ha tomado en base a la cotizacion publicada por la firma “Sendeco?” que __
era, de 23,75 euros tonelada, por el nimero de toneladas asignadas a las distintas
unidades fabriles de la Compafiia, que ascienden a 148.4390 toneladas. La asignacion
se contabiliza con cargo a la cuenta “Derechos de emisiébn de gases de efecto
invernadero”, incluida en este grupo y con abono a cuenta de “Subvenciones”, al
recibir las asignaciones en este primer ejercicio a titulo gratuito. La imputacion a la
cuenta de resultados se hace con cargo a una cuenta de "Gastos por emision de gases
de efecto invernadero” de acuerdo al consumo real del periodo y al precio
anteriormente indicado con abono a una cuenta “Provision por derechos de emision de
gases de efecto invernadero”. En cuanto al ingreso, se efectda a traves de una cuenta
de “Subvenciones por emision de gases de efecto invernadero” por el importe del

consumo real. (nota 6)
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c) Inmovilizaciones materiales \

El inmovilizado material se valora al precio de aportacién en la fusion y/o al coste de :
adquisicion, el cual incluye los gastos adicionales que se producen hasta la puesta en

condiciones de funcionamiento del bien. En el ejercicio 1996, se actualizaron los
valores de los bienes y sus correspondientes amortizaciones, de acuerdo a RD 7/96 de
7 de junio, por un saldo neto de 876.739 miles de pesetas (equivalentes a 5.269 miles
de euros). Las mejoras en bienes existentes que alargan la vida util de dichos activos,
o incrementan la productividad, son capitalizadas. Los costes financieros y gastos de
indole similar producidos en el periodo de instalacion y puesta en marcha son

incorporados al valor del bien.

Los costes por trabajos efectuados por la propia Empresa para su inmovilizado se
valoran a la cifra que suponen los costes de consumos de materiales de almacen y los

costes de personal que intervienen en la realizacion de los trabajos por obras de
inmovilizado. El importe por este capitulo en el ejercicio 2005, ascendié a 946.434

euros, como consecuencia principalmente, de la colaboracion con personal propio y
aportacién de materiales del almacén de repuestos, en trabajos de modificacion y

mejora llevada a cabo en las instalaciones y maquinaria de las plantas de Duenas y
Alcolea del Cinca. En el caso de bajas o retiros de elementos del inmovilizado material,

su valor contable y su correspondiente amortizacion acumulada se eliminan de los
registros contables. El beneficio o pérdida resultante de la operacion se lleva a
resultados extraordinarios del ejercicio en el que se realiza. Los costes de
mantenimiento y reparacion se llevan a resultados en el momento en el que se

producen.

Las amortizaciones de los elementos del inmovilizado material se realizan sobre los
valores contables siguiendo el método lineal, en funcidén de la vida dtil y conformes a

los centros de produccidn, siendo los siguientes: c

Descripcion v % Anual Madrid Papel Carton) | Duenas

Construcciones - 2 3 2-3

Instalaciones Tecnicas Especializadas - 6 6 6

Maquinaria - 4.5 9 4,5

Utillaje - 12,5 12,5 12,5 o
Otras Instalaciones - 4 8 4

Mobiliario H-12 5-12 H=-12 5-12

Equipos Procesos de Informacion 25 25 25 25

Elementos de Transporte 14 - 16 14 - 16 14 - 16 14 - 16

Elementos de Transporte Internos - 6 6 6

Otro Inmovilizado Material - 4 4 4

La amortizacion de los elementos que se incorporan al inmovilizado material en cada
ejercicio, comienza a apllcarse a partir del primer dia del ejercicio siguiente, debido a

que los elementos mas significativos son incorporados al proceso productivo después
de un periodo de montaje y adaptacion para la incorporacion de los mismos, lo cual




| Papélés y Cartones de Europa, S.A.
Memora 2005

conlleva que desde la adquisicion hasta su puesta en funcionamiento, supere en la
mayoria de los casos un tiempo de varios meses.

d) Inmovilizaciones Financieras

Corresponde a la participacion de la Sociedad en otras Compaiiias, valorandose a su
coste de aportacién o adquisicion. Sobre el valor tedrico contable del balance cerrado
en el Ultimo ejercicio, se provisiona la cantidad resultante sobre el valor contable por la
participacion y el tedrico. Si este, es menor a aquel en el cierre del ejercicio en vigor su
valor se provisiona, por la diferencia resultante. Si el valor de adquisicion es mayor que

el tedrico contable y existen en los proximos diez afios expectativas razonables de
consecuciéon de beneficios futuros, que aseguran la recuperacion de la inversion, no se -
efectGa provision alguna. En este ejercicio de 2005, las provisiones por estos conceptos
ascendieron a la cantidad de 2.656.608 euros. (nota 8)

Incluye también esta partida, otros conceptos como “Créditos a favor de Companias
del Grupo”, otros créditos y “Fianzas y depdsitos constituidos” que se corresponden a
determinados créditos susceptibles de capitalizar, compensar con inversion o recuperar - -

a largo plazo y fianzas aportadas, cuya recuperacion sera en plazo superior a doce
meses.

e) Acciones Propias

Las acciones propias en poder de la Sociedad son valoradas por su precio de
adquisicion a la suscripcién o compra. Si el valor de mercado fuera menor al cierre de

cuentas o la media del Gltimo trimestre, se efectia la correspondiente provision por la
diferencia.

Al cierre del ejercicio 2005, el saldo por este concepto es de 427.883 euros,¢

correspondiente a 70.593 titulos. Se ha efectuado provision por depreciacion por
importe de 30.355 euros, ya que las acciones propias en cartera estan valoradas de

acuerdo al criterio anterior y su importe es superior en dicha cantidad al de cotizacion
del precio medio de Gitimo trimestre del ejercicio. Se ha efectuado la correspondiente

dotacion de reserva para acciones propias.

f) Gastos a distribuir en varios ejercicios

Incluyen gastos de formalizacion de préstamos recibidos y gastos por Intereses
diferidos por deudas contraidas, que se imputan a resultados durante el plazo de
vencimiento de las correspondientes deudas, de acuerdo con un meétodo financiero. Su
valor al 31 de diciembre de 2005, asciende a la cantidad 1.068.802 euros.
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g) Existencias

La Compaiiia valora sus existencias de materias primas y auxiliares a coste medio de
adquisicidn que es inferior a su valor de mercado o reposicion, y que es el valor que se

aplica a los consumos.

Los productos terminados y los trabajos en curso se valoran al precio de coste real o

de mercado, si éste fuera menor. En caso necesario, se realizan dotaciones a la
provision por depreciacién de existencias cuando existen dudas de su recuperacion.

—_._._"

h) Transacciones y saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su contravalor

en euros, utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en que se realizan. Los
beneficios o pérdidas por las diferencias de cambio surgidas en la cancelacion de los

saldos provenientes de transacciones en moneda extranjera, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias en el momento en que se producen, no obstante las
diferencias de cambio netas resultante de la conversion en el ejercicio 2005, imputados

a resultados no han sido significativas.

Los saldos a cobrar y a pagar en moneda extranjera al cierre del ejercicio se valoran en
euros a tipo de cambio que se aproxima a los vigentes al 31 de diciembre,
reconociéndose como gastos las pérdidas netas de cambio no realizadas, determinadas
para grupos de divisas de similar vencimiento y comportamiento de mercado, Y
difiriéndose hasta su vencimiento los beneficios netos no realizados, determinados de
igual modo. Todas las monedas en las que opera la Sociedad gozan de tipo de cambio
oficial. Las operaciones de este tipo son poco significativas, ya que la gran mayoria de
las mismas se materializan en euros, que es la moneda funcional y principal.

i) Subvenciones

Las subvenciones de capital se contabilizan en base a su devengo y se llevan a la
cuenta de “Ingresos a distribuir en varios ejercicios”. Proceden de concesiones para la

financiacion de proyectos de inversion en inmovilizado y se imputan a resultados a
través de la cuenta de pérdidas y ganancias, de forma lineal en un periodo de diez

afos, lo cual tiene una correlacidn razonable con los bienes subvencionados.

Al 31 de Diciembre de 2005, el saldo de esta cuenta presentaba una cifra de 1.589.515
euros. Las imputaciones a la cuenta de resultados ascendieron a 322.042 euros por

subvenciones vy 3.329.228 euros por los derechos de emision CO2 consumidos. (Nota
13).

Dentro de este capitulo, “Ingresos a distribuir en varios ejercicios”, estan incluidas las

cantidades correspondientes a las asignaciones de emision de gases (CO2) no
consumidas en el ejercicio, que asciende a la cantidad de 8.312 Tns., que equivale a

197.410 euros y serdn incorporadas a los consumos de los dos proximos anos, o bien,
pudieran ser susceptibles de colocar en el mercado para su venta.
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j) Clasificacion de las deudas y créditos a corto y largo plazo

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

k) Impuesto sobre sociedades

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

El impuesto diferido o anticipado surge de la imputacion de ingresos y gastos en

periodos diferentes, a efectos de la normativa fiscal vigente y de la relativa a la
presentacion de las cuentas anuales. El saldo a la fecha de cierre de estas cuentas

anuales de los Impuestos diferidos, asciende a la cantidad de 7.247.920 (Nota 16)

/) Ingresos y Gastos

Se contabilizan sin incluir, si procede, el IVA repercutido o soportado respectivamente
vy de acuerdo a principios contables del devengo, con independencia del momento de

cobro o pago, y de correlacién de ingresos y gastos.

m) Aspectos Medioambientales

La compafila obtuvo en el mes de abril del afio 2002 el sistema de gestion

medioambiental en la planta de Duefas (Palencia) y en 2004 en el centro de Alcolea-
del Cinca (Huesca), que se encuentra certificado por la Asociacion Espaiola de

Normalizacién y Certificacion (AENOR), al cumplir el mencionado sistema con las

exigencias de la norma UNE-EN ISO 14.001:1996, norma que se apllca a aquellos
elementos de las actividades, productos o servicios de una orgamzacnon que, de una

manera u otra, interactiian con el Medio Ambiente y que la propia organizacion puede
controlar o tener influencia. En el mes de marzo proximo, esta prevista la actualizacion
del sistema de gestion medio ambiental a la nueva norma UNE-EN ISO 14.001:2004 en

el centro de Duefias (Palencia). Esta actualizacion ya se llevo a cabo en el ano 2005 en —

el centro ubicado en Alcolea de Cinca (Huesca).

Las inversiones por elementos tangibles realizadas en este campo, son llevadas,
contablemente, a las correspondientes cuentas del inmovilizado material Y

amortizadas en un periodo acorde con su vida util.

En el ejercicio 2005 se inicio el andlisis de la situacion de la empresa de cara al

cumplimiento de la ley de Prevenciéon y Control Integrados de la Contaminacion
(IPPC). Otra de las Ieglslacmnes relacionadas con el medio ambiente que se ha ido

completando en este afio 2005, ha sido la que hace referencia al régimen del
comercio de derechos de emisiones de gases de efecto invernadero. Europac esta

afectada por el mencionado comercio de emisiones, para ello, durante este ejercicio
se ha preparado para su cumplimiento, dada la estrecha relacién que mantiene con la
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entidad AENOR, en cuanto a la certificacion de su sistema de gestion de la calidad,
asi como su sistema de gestion ambiental, esta entidad ha sido la seleccionada para
llevar a cabo la verificacion de los informes de seguimiento y notificacion de gases de

efecto invernadero. (nota 13)

Dentro del programa de gestion medioambiental, en el afio 2005, se plantearon en el
centro de Duefias (Palencia) una serie de mejoras como, la ampliacion de la
depuradora de aguas residuales (EDAR) existentes, la centralizacion  del
almacenamiento de aceites y grasas, mediante la construccion de un recinto para
almacenar dichos materiales. El motivo para proponer este objetivo, y la meta es tener
estos productos en un unico lugar para controlar su consumo, el proyecto se ha estado
estudiando durante el afio 2005, estando prevista su ejecucion el primer semestre del
afio 2006. Se han llevado a cabo ensayos para conocer el aprovechamiento energetico
de los residuos resultantes de la depuracion en preparacion de pastas. En el centro de
Alcolea del Cinca (Huesca) se ha desarrollado la ampliacion de la depuradora de aguas
residuales (EDAR) existente y la finalizacion de la ampliacion del sistema contra
incendios y colocacién de rociadores de agua lo que disminuye el riesgo de incendio en
el centro de produccidn, tanto de papel como de carton. Asi mismo, se ha instalado un
laboratorio en la estacion depuradora de aguas residuales, para poder realizar in situy,

las medidas de pardmetros como el perfil de lodos y V30.

Los gastos incurridos en el ejercicio por este capitulo son llevados por sus valores
nominales a las cuentas correspondientes e incorporados dentro del apartado de
“Otros gastos de explotacion”. Estos gastos medioambientales, y que practicamente
corresponden a las dos plantas, Duefias y Alcolea del Cinca, se deben a la gestion de
los residuos del proceso, asimilables a urbanos, que se depositan en vertederos
controlados, la gestién de los residuos peligrosos, consumos de aditivos, electricidad, y
agua, mantenimiento de las instalaciones asociadas a los aspectos medioambientales,
control operacional de calderas de vapor mediante ECAs, y todos aquellas

caracterizaciones realizadas sobre aspectos medioambientales, asi como, el ‘
mantenimiento del sistema de gestion medioambiental certificado segin ISO 14.001.
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5.- GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2005 y 2004 es el siguiente:

Saldo Inicial

Concepto al 01.01.2005

Gastos ampliac. Capitai 110.931

Saldo Inicial

Concepto al 01.01.2004

Gastos ampliac. Capital 73.361

Aumentos Amortizacion

(Datos en euros)

463.980

Aumentos Amortizacion

Saldo Final

-88.660 0

(Datos en euros)

75.880

Traspasos al 31.12.2005
486.251

Saldo Final

-38.310 0

Traspasos al 31.12.2004

110.931

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2005 y 2004, es el siguiente:

Saldo Inicial

Concepto al
COSTE DE INMOV. INMATERIAL

Gastos de Investigacién y Desarrolio

Propiedad Industrial

Aplicaciones informaticas

Derechos de emision

AR R L L '.'.'.'.'.':'. ......

AMDRTIZACIDN INMDVILI?_’ADD
Gastos de Investigacion y Desarrollo

Propiedad Industrial
Aplicaciones Informaticas

01.01.2005

1.258.553
11.055
2.156.011

1.147.757
8.122
149.051

1304930
2,120,689

(Datos en euros)

Aumentos Bajas  Traspasos
0 0 O

1.618 0
395.344 0 0

3.526.638

-
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1.075 0 0
91.743 0 0
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Saldo Final

al 31.12.2005

1.258.553
12.673

2.591.355
3.526.638




Memora 2005 |

(Datos en euros)

Saldo Inicial Saldo Final
Concepto al 01.01.2004 Aumentos Bajas  Traspasos  al 31.12.2004

COSTE DE INMOV. INMATERIAL
(Gastos de Investigacion y Desarrollo 1.258.553 0

(0
Propiedad Iindustrial 9.987 1.068 0
Aplicaciones Informaticas 1.525.604 630.407 0

1.258.553
11.055

= O O

2.156.011

LI TotalCoste || 2798144 631475

=

AMORTIZACION INMOVILIZADO
Gastos de Investigacion y Deasarrollo 1.000.587 147.170

0
Propiedad Industrial 6.983 1.139 0
Aplicacionas Informaticas 68.746 80.305 0

= O O

Totdl Amortizacién = 1076316 . 228614 0. 0
NETO' .. 4747828 402861 . 0 .. 0

Aplicaciones Informaticas

Los costes originados en los ejercicios 2003 a 2005 correspondiente a “Aplicaciones
Informaticas”, que ascienden a 1.861.113 euros, son consecuencia de la decision
tomada por la Empresa de actualizar su sistema de gestion informatica, ya que el

anterior, que data de 1994 ha quedado obsoleto, debido a como han evolucionado las
nuevas soluciones de sistemas integrados. El sistema elegido ha sido el SAP en su

Gltima version “mySAP” y para la implantacion, desarrollo y puesta en funcionamignto
del proyecto se ha designado un equipo interno de trabajo. El paso que damos, tiene

un elevado contenido estratégico para nuestra Empresa y cuya implantacion para el
modulo de Finanzas y Controlling ha sido el primero de enero de 2003 y para el resto
de mddulos, que seran logisticos, la parte mas sustantiva del proyecto, que se ha
implantado una gran parte en los ejercicios 2004 y 2005 y el resto se incorporara en el

ejercicio 2006.

Bienes en régimen de arrendamiento financiero

En el ejercicio 2004 y 2005, no se han efectuado operaciones en Regimen de
arrendamiento Financiero.

Derechos de emision de gases de efecto invernadero

Es el primer ejercicio en el que se aplican estos derechos y el importe corresponde a

148.490 toneladas, por los derechos asignados para el primer ano del periodo 2005-
2008, valorados al precio de 23,75 euros tonelada, conforme todo ello, se indica en

nota 4 b).
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7.- INMOVILIZADO MATERIAL

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2005 es:

Analisis del Movimiento del Inmovilizado Material 2005 (Datos en euros)
Saldo Inicial Saldo Final

Concepto al 01.01.2005 Aumentos Incorporacion Bajas Traspasos al 31.12.2005

COSTE DE INMOV. MATERIAL (1)

Terrenos y Bienes Naturales 609,395 0 Q
Construccionas | 15.467.339 65.177 0

Instalaciones Técnicas 12.773.051 476.358 2.860.000
Maquinaria 85.577 888 3.429.691
Jtillaje 43.917 0
Otras Instalaciones £9.620.795 246,469
Mobiliario 1.033.609 32.481
Equipos Procesos de Informacion 990.699 12.300
Elementos de Transporte 1.406.196 111.708

Otro Inmovilizado Matenal 202.184 0
Anticipos e inmovilizado en curso 2.371.075 6.418,979

0 609.395
50.462 15.582.978
708.012 16.817.421
490.639 69.498.219
4 43.917
36.346 29.903.610
0 1.066.090

0 1.002.939

0 1.517.904

0 202.184
-1.285.459 7.504 593

o 0O 0 oo 0o o
O O o0 C O 0000 oo

------------ L. iTotal Coste isnosetds. 10789183 1 12880.00 Gl o dmmenz | _

4.071.952
5.683.718
39.004.408
G.727
26.067.307
622.739

883,394
B72.238

Construcciones 3.740.278 331.674 0
Instalaciones Tecnicas 4510841 1172877 0
Magquinaria 34.550.745 4.453.663 0
Utillaje 1.267 5.460 0
Otras Instalaciones 23.554.939 2512368 0
Mobiliario 570115 h2.624 0
Equipos Procasos de Informacion 742.769 140.625 0
Elementos dé Transporte 493.0563 79.185 0
Otro Inmovilizado Matenal 75517 6.410 0

D D OO0 00 0D DD

bl
i
Vo T ot P L I R L

L. 00 0000000

U Total Amortizacion | 68.239.524  8.754.896 WG 8 T6.994.410
INMOVILIZADO MATERIAL NETO 111.856.625.  2.038.277 s b0l 116.754.902

La partida de “Anticipos e Inmovilizado en curso” corresponde principalmente a las
inversiones realizadas y que se encuentra al cierre de estas cuentas anuales en
proceso de instalacién o de puesta en marcha, destacando las construcciones de unas - -—

nuevas Oficinas y Almacén para Bobinas en el Centro de Duenas, por importe de 3,5
millones de euros. En el centro de Alcolea del Cinca (Huesca), esta en proceso de
instalacion y puesta en marcha de una mejora en la instalacion de la maquina MP3 por

valor de 3,6 millones de euros.

Al cierre de estas cuentas anuales, existen inmovilizados materiales totalmente
amortizados y que estan en funcionamiento por un valor de 751.703 euros.

Todo el conjunto de las inmovilizaciones materiales se encuentran cubiertos por una
poliza de seguro suficiente para garantizar su valor a reposicion.

11
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Un detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2004 es:

Analisis del Movimiento del Inmovilizado Material 2004

(Datos en euros)

Saldo Inicial Saldo Final
Concepto al 01.01.2004 Aumentos  Incorporacion Bajas Traspasos al 31.12.2004

COSTE DE INMOV. MATERIAL

Terrencs y Bienes Naturales 609.395 0
Construcciones 15.335.685 131.654
Instalaciones Técnicas 7.499.256 1.609.609
Maquinaria 69.880.959 10.061.863
Utillaje 2.874 41.043
Otras Instalaciones 57.287.971  1.042625
Mobiliano 1.023.416 10.193
Equipos Procesos de Informacion 969.2.8 21471
Elementos de Transporte 1.364.8449 54 559

Otro Inmovilizado Material 202.184 0
Anticipos e inmovilizado en curso 11.448.067 1.512.460

0 £609.385

Q 15.467.339 -] .
3.664.186 12.773.057
5.635.067 85.577 889
0 43,917
1.280.199 29.620.795
0 1.033.608

0 890,699

-13.212 0 1.406.196
0 0 202184

0 =10.589.452 2.371.075

O S O 0 0 000 a0 0
el o e S o W e B o S e Rl =

-

AMORTIZACION INMOQVILIZADO
Construcciones 3.412.729 327.5449

Instalaciones Técnicas 3.761.512 749,329
Maguinaria 31.592.375 2.958.370
Utillaje 937 330
Otras Instalacionas 21.184.659  2.370.280
Mobiliang 518.658 51.457
Equipos Procesos de Informacion 590.276 152.493

Elementos de Transporte 428,503 74.792
Otro Inmowvibzado Material 69.107 6410

3.740.278
4.510.841
34.550.745
1.267
23.554.939
2f0.115
742.769
493.053
75.517

L 0000 Q00 oo
o000 D 00000

5000 Total Amortizacién. | 61.558.756  6.691.010 . 1.0 -10.24 90 8823052
INMOVILIZADO MATERIAL NETO.  104.065128  7.794.467 . . .. /005 0 =297 L0000 1111856625

Conforme al Real Decreto 7/96 de 7 de junio, en el ejercicio 1996 se actualizaron los
valores del Inmovilizado Material y sus correspondientes amortizaciones por un saldo
neto de 5.269.307 euros. De este saldo se han amortizado en el ano 325.626 euros y
la amortizacidon acumulada a la fecha del 31 de diciembre de 2005 asciende a la
cantidad de 2.026.217 euros. Con fecha 27 de abril de 1999 constituida la inspeccion

de Hacienda, levant0 acta considerando la liquidacion practicada por la empresa
referente a la actualizacion mencionada como correcta.

En los valores de coste del Inmovilizado Material existen incorporaciones por costes
financieros correspondientes al periodo de instalacion y puesta en marcha, en los
ejercicios 1993, 1994 y 1995, por valor de 4.080.9/74 euros.

12
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8.- INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

Un detalle de esta cuenta al 31 de Diciembre de 2005 es:

{Datos en euros)

Saldo Iniclal Saldo Final
ENTIDAD al 01.01.2005 Entradas Aumegntos Salidas al 31.12.2005
Participaciones Empresas Grupo:
Multienergias, A.l.E- B.486.959 0 644.697 0 8.131.656
Trasloga, 5.L. 15.350.141 Q 0 0 15.350.141
Torrespack 2000, 5.A. 1.289.011 0 0 0 1.289.011
Cartova, 5.A. 2.800.000 0 0 0 2.800.000
Esteve y Nadal, 5.L. 3.672.647 0 0 0 3.672.647
Gescartao, SGPS, 5.A. () 10.026.125 0 15.166.465 -10.665.557 14.527.033
Imocapital-SGPS, 5. A 300,288 0 66.100.857 0 66.601.145
Fabrica de Papel Do Ave, 5.A. 5.202.479 0 0 -5.202.479 0
Suma 47 327.650 0 81.912.019 -15.868.036 113.371.633
Provisiones Empresas Grupo
Multienergias, A.LE. 6.577.395 0 2.554.3M 0 9.131.656
Cartova, 5.A. 307.702 0 77.528 0 385.230
Tomrespack 2000, S.A. 0 0 24,779 24 779
Suma 6.885.057 0 2.606.608 0 9.541.665
Empresas del Grupo (Neto) 40.442 593 0 79.255.411 -15.868.036 103.829.968
(*) Sociedad cotizada en |la Bolsa de Lisboa
Otras Participaciones:
Cartonajes Mimd, 5.1 233.161 0 0 0 233.161
Caronajes Marcuello, S.L. 74775 0 0 0 14,775
Cartocer, Fab. Caixas de Cartac L., Lda. 300.578 0 0 -300.578 0
Cartén Soler, 8.1, 67.436 0 0 0 §7.436
Cartonajes Santander, S.L. 1.800 0 224 376 -1.800 224 376
Suma 677.750 0 224 376 -302.378 598.748
Provisiones Otras Particlpaclones
Cartonajes Mimd, S.L. 11.922 0 0 0 11.922
Cartonajes Marcuello, S.L. 4.628 0 0 0 4.628
Carton Soler, S.L. 5.562 0 0 0 5.562
Suma 22.112 0 0 { 22.112
Otras Particlpaciones (Neto) 655.638 0 224.376 -302.378 277.636
Otras Inversionas Financleras:
Fianzas y DepoOsitos 56.778 0 1.286 0 58.064
Imocapitat-SGPS, 5.A. (Credito) 24.624.943 0 38.764.674 0 63.389.617
Otros créditos Empresas def Grupo 7.932.440 0 1.209.171 -6.752 655 2.388.956
Otros creditos 1.744.893 1.744.893
Suma 34.350.054 0 39.975.131 -6.752.655 67.581.530

Multienergias AIE, es una agrupacion de interés economico constituida al amparo de
la Ley 12/1991 de 29 de Abril, cuya finalidad es la cogeneracion para la produccion de
vapor de agua y energia eléctrica a partir de la combustion de gas natural, en la
factoria de Duefias (Palencia). El Instituto para la Diversificacion y Ahorro Energético
(I.D.A.E.), participa en el 22,73% de la misma, correspondiendo el restante 77,27% a
Papeles y Cartones de Europa S.A. El resultado de la Compania en el ejercicio 2004
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ascendio a 834.314 euros de pérdidas. Conforme a la situacion de la Agrupacion en el
ejercicio 2005, se compensaron las perdidas del ejercicio anterior, con cargo a los
socios, de acuerdo al porcentaje de sus participaciones sociales. Se efectua una
provision para adaptar el valor tedrico contable de la Agrupacién, al 31 de diciembre
de 2005, por importe de 2.554.301 euros. Se han capitalizado con rebaja en la deuda
que la Agrupacion tiene con la Sociedad, las pérdidas del ejercicio anterior por 644.697
euros y en ejercicios anteriores, por perdidas acumuladas de otros ejercicios por

importe de 5.932.658 euros.

La Asamblea General de la Agrupacion, celebrada el 19 de Julio de 2004, aprobo por
mayoria suficiente, con el voto en contra del segundo socio de la Agrupacién, el
I.D.AEE., la disolucion de la Agrupacion, apertura del periodo de liquidacion vy
nombramiento de la Comision Liquidadora, conforme a lo previsto en la Ley de
Agrupaciones de Interés Economico (LAIE) y los Estatutos de la Agrupacion. En este
proceso de liquidacion, la Comision Liquidadora de 3 de enero de 2005 acordo
proceder a la venta de los equipos e instalaciones de MULTIENERGIAS, AIE a su socio
Europac, de acuerdo con lo previsto en el articulo 19 de los Estatutos. Tras la venta de

sus principales activos, la actividad de la Agrupacion ceso totalmente en enero de . __

2005, asumiendo la AIE desde esta fecha, unica y exclusivamente, acciones que lieven
a la total liquidacion de la misma.

En el apartado de “Otros créditos a Empresas del Grupo” incluye de esta Entidad la
cantidad de 70.617 euros en concepto de prestamos que se liquidaran en el proceso de
disolucion vy liquidacion de la Agrupacion que se esta llevando a cabo en la actualidad,

conforme al acuerdo adoptado en la Asamblea de la Agrupacion con fecha 29 de Julio
de 2004.

Trasloga, S.L.U. es una sociedad dedicada a la fabricacion de plancha de carton
ondulado y cajas de cartdén ondulado, ubicada en Duehas (Palencia). El resultado de la
sociedad para el ejercicio 2004, fue de 4.658 euros de beneficio. La participacion, que
corresponde al 100% propiedad de Europac, esta valorada al precio de adquisicion,
que fue de 15.350.141 euros. Se encuentra en un proceso de fusion por absorcion por
parte de Europac, acuerdo llevado a efecto con fecha 21 de Noviembre de 2005. (nota

20)

Torrespack 2000, S.A.U. es una sociedad dedicada a la fabricacion de cajas y
envases de carton ondulado, ubicada en Torres de la Alameda (Madrid). El resultado

de la Compafiia en el ejercicio 2004 fue de 122.351 euros de perdidas. La
narticipacion, que corresponde al 100% propiedad de Europac, esta valorada al precio
de adquisicion, que fue de 1.289.011 euros, menos una provision por depreciacion por
importe de 24.779 euros. En el apartado de “Otros creditos a Empresas del Grupo”
incluye de esta Entidad la cantidad de 2.111.785 euros. Se encuentra en un proceso de
fusion por absorcion por parte de Europac, acuerdo llevado a efecto con fecha 21 de

Noviembre de 2005. (nota 20)
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Cartova, S.A.U., es una sociedad dedicada a la fabricacién de cajas y envases de
cartén ondulado, ubicada en Ribarroja (Valencia). El resultado de la Compafiia en el

ejercicio 2004 fue de 260.794 euros de perdidas. La participacion, que corresponde al
100% propiedad de Europac, esta valorada en 2.414.770 euros, que corresponde al

precio de adquisicidn menos una provisidn por depreciacion por importe de 385.230
euros. Se encuentra en un proceso de fusion por absorcion por parte de Europac,
acuerdo llevado a efecto con fecha 21 de Noviembre de 2005. (nota 20)

-

Cartonajes Esteve y Nadal, S.L., es una sociedad dedicada a la fabricacion de cajéié'

de carton ondulado, ubicada en Torrelavit (Barcelona), que en 24 de Marzo de 2003,
integro en su patrimonio, por medio de una fusion por absorcion, la Sociedad
Cartonatges i Embalatges Catalans, S.L., entidad participada por Papeles y Cartones de
Europa, S.A. en su totalidad. Por lo tanto su incorporacion en esta ultima Sociedad,
que participa en un 49 %, se ha efectuado en el ejercicio 2003, por un valor de
3.672.647 euros, que corresponde al coste de integracion de valor de la participacion.
En el apartado de “Otros créditos a Empresas del Grupo” incluye de esta Entidad la

cantidad de 206.553 euros.

Gescartao, SGPS, S.A., es una sociedad portuguesa de inversion que cotiza en el
mercado de valores de Lisboa, en la que Papeles y Cartones de Europa, S.A. participa
a la fecha de cierre de estas cuentas anuales directamente de un 6,2547% (1.250.000
titulos) e indirectamente a través de Imocapital, SGPS, S.A. (ver parrafo siguiente), en
un 73,9747% de la misma. El capital es de 99.925.000 euros. Entre sus activos al
cierre de ejercicio 2005 posee de forma directa el 100% de las Companias portuguesas
Portucel Viana, S.A., Portucel Embalagem, S.A., Portucel Espana, S.A., Sulpac,
Empresa Produtora de Embalagens de Cartao, S.A., Lepe, S.A, Papelnova, S.A. Yy
Fabrica de Papel Do Ave, S.A. y de forma indirecta el 100% de Portucel Viana Energia
— Empresa de Cogeragao Energética, S.A., Celnave — Agencia de Navegacao, Lda,
Celpap — Terminal de Celulose e Papel de Portugal, Lda, Cartopor — Cartao Portugues,

S.A., el 60% de Emprobal, S.L. y el 50% de Vianaport, Lda. La sociedad presenta sus -

cuentas anuales consolidadas por el método de integracion global y proporcional de las

empresas anteriormente sefialadas y en la misma fecha que la Sociedad matriz. El
resultado consolidado de la Compaiiia en el ejercicio 2004 fue de 10.632.099 euros.

Imocapital, SGPS, S.A. es una sociedad portuguesa de inversion, en la que Papeles
v Cartones de Europa, S.A. participa en un 100% de la misma, adquirida en dos

etapas del 50% cada una de ellas, la primera en el ejercicio 2000 y el otro 50% en
este ejercicio 2005. Por compra al Grupo Sonae, con fecha 19 de abril de 2005

adquiere el segundo 50% comentado anteriormente, junto con los derechos crediticios
que mantenia SONAE frente a Imocapital y una participacion directa del 3,58% en
Gescartao SGPS, S.A. por un importe global de 97.866.760 euros.
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El capital es de 50.000 euros. La Compahia participa en un 73,9747% de Gescartao,
SGPS, S.A. ( Ver parrafo anterior). La sociedad presenta sus cuentas anuales

consolidadas por el método de integracion global. El resultado consolidado de la
Compania en el ejercicio 2004 fue de 9.623.896 euros.

Al 31 de diciembre de 2005, la Compafia tenia recibido por parte de Papeles y

Cartones de Europa, S.A. un crédito por importe de 63.389.617 euros, para la

adquisicion de la participacion en el Grupo Gescartao, en la proporcion anteriormente
comentada. Estd cifra es susceptible de capitalizacion y por tanto se integra dentro de
capitulo de participaciones.

Fabrica de Papel Do Ave, S.A. es una sociedad ubicada en Ovar — Oporto
(Portugal), dedicada a la fabricacién de carton ondulado y cajas de carton del mismo
material. El resultado de la Compafia en el ejercicio 2004 fue de 11.161 euros. Esta
compaiiia en el ejercicio fue adquirida por Gescartao a Europac por importe de 17
millones de euros, valoracion realizada por experto independiente y que sirvid para la
realizacion de la operacion entre ambas entidades. Generd un resultado positivo por

importe de 11.797 miles de euros (nota 18).

Otras empresas participadas, corresponde a participaciones minoritarias en
empresas del sector de transformacion de cajas de cartdn ondulado, cuyo valor de
adquisicion a la fecha de cierre es de 599.748 euros. En el e€jercicio existe una

provision global por depreciacion de estas participaciones por 22.112 euros.

Todas estas participaciones minoritarias corresponden a adquisiciones anteriores al
ejercicio 2003, excepto Cartonajes Santander, S.L. adquirida en 2005.

"

(
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Un detalle de esta cuenta al 31 de Diciembre de 2004 es:

(Datos en euros)

Saldo Inicial Saldo Final
ENTIDAD al 01.01.2004 Entradas Aumentos Salidas al 31.12.2004
Participaciones Empresas Grupo:
Multienarglas, ALLE. 7.400.268 0 1.086,691 0 B.486.959
Electrovapor, A.lE. 2.394_ 129 0 0 -2.394 129 0
Trasloga, S.L. 15.350.141 0 D 0 15.350.141
Torrespack 2000, 5.A. 1.289.011 0 4 0 1.289.011
Cartova, 5.A. 2.800.000 0 0 0 2.800.000
Esteve y Nadal, S.L. 3.672.647 0 0 0 3.672.647
Gescartac, SGPS, 5.A. (%) 6.324.665 3.701.460 0 0 10.026.125
Imocapital-SGPS, 5.A. 500,288 ( 0 0 500.288
Fabrica de Papel Do Ave, 5.A, 5.202.479 0 ¥ 0 5.202.479
Suma 44.933.628 3.701.460 1.086.691 -2.394 129 47.327.650
Provisiones Empresas Grupo
Multienergias, A.l.E. 5.932.658 0 644.697 0 6.577.355
Electrovapor, A.LE. 1.303.488 0 0 -1.303.488 0
Cartova, S5.A. ( 0 307.702 0 307 702
Suma 7.236.146 0 952.3949 -1.303 488 6885057
Empresas del Grupo (Neto) 37.697.482 3.701.460 134.282 -1.090.641 40.442.593
(*} Sociedad cotizada en |a Bolsa de Lisboa
Otras Participaciones:
Cartonajes Mimo, S.L. 233 161 0 0 0 233.161
Cartonajes Marcuello, 5.L. 74,775 0 0 0 74.775
Cartocer, Fab. Caixas de Cartao L., Lda. 300.578 0 0 0 300.578
Cartén Soler, S.L. 67.436 0 0 0 67.436
Cartonajes Cantanbria, S.L. 1.800 0 0 0 1.800
Rastaban, S.L. 3.006 0 0 -3.006 0
Suma 680.756 0 0 -3.006 677.750
Provisiones Otras Participaciones
Cartonajas Mimd, S.L. 11.922 0 0 0 11.922
Cartonajes Marcuello, S.L. 4.628 0 0 0 4.628
Carton Soler, S.L. 5.562 0 0 0 5.562
Suma 22.112 0 0 0 22112
Otras Participaciones (Neto) 638 644 0 0 -3.006 655.638
Otras Inversiones Finhancieras:
Fianzas y Depositos 25.800 978 0 0 56.778
Imocapital-SGPS, 5.A. (Crédito) 24.624.943 0 0 0 24 624.943
Otros créditos Empresas del Grupo 1.623.434 2.747.726 3.775.655 -214.375 7.932.440
Otros créditos 0 0 1.744 893 0 1.744.893
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Informacion sobre las participaciones anteriores al 31 diciembre de 2005:

INFORMACION SOBRE PARTICIPACIONES FINANCIERAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005

(Datos en Euros)

Capital Resultado Total
ENTIDAD Social Reservas Ejerciclo Fon. Propios
Multienergias, A.LE. 3.305.567 0 -3.540.411 -234.844
Trasloga, S.L. 10.800.000 3.007.844 -715.697 13.092.147
Torrespack 2000, S A 456.769 218.252 -194.096 480.925
Cartova, S.A. 270.455 698.611 -158.028 811.038
Esteve y Nadal, S.L. 309.034 2.306.740 177.315 2.793.089
Cartonajes Santander, S.L. 206,471 33.772 115.336 355.579
Gescartao, SGPS, 8.A. (Consoligdado) ™ 99.925<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>