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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR:
INDEPENDIENTE

A los Accionistas.de PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, 5.A.

informe sobre las cuentas anuales

oplnién

Hemos auditado las cuentas anuales de PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, 5.A. (1a Saciedad), que
comprenden ¢l balance a 31 de-diciembre de 2017, la cuénta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patnmonzo neto, el éstado de flujos de efectivo.y.la memoria cofrespondientes al
ejercicio anual terminado én dicha fecha.

En nuestra.-apinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, ta
imagen fiel del patrimonio v de la situacién financlera de la Sociedad a 3% de diciembre de 2017, asi
como de sus resultados v Hijos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminade en dicha.
fecha, de conformidad con el marco normativo de informatién financiera que resulta de aplicacion
(que-se identifica en la nota 2 de 1a memaria)y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en & mismo.

Hemas llevado a cabo nuestra auditorfa de:conformidad-confa normativa reguladora de fa actividad
de auditorfa de-cuentas-vigenie-en Espafia. Nuestras responsabmdades de acuerdo con dichas
nofmas se describen mds adelante en I3 seccién Responsabifidades del auditor en relacidn con'la
guditoria de Ias cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad conios requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables anuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia seqgun lo
exigido por fa normativa requladora de la actividad de auditor{a de cuentas. En este sentigo, nio
hefrios prestado servicios distintos a los de la-auditoris de cyentas nj han concurrido situaciones o
diréunstancias gue, de-acuerdo con o establecido en la: citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria Independencaa de modo gie se hays visto comprometida.

Consideramos que (a evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nueéstra.opinfon,

Las cuestiones clave de la auditoria son aguellas cuestiones gue, segun nuestro juicio profesional,
nhan sido-de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las’ cuentas anuales del periodo actual,
Estas cuestiones han sida tratadas en el.contextu de nuestra auditoria de las cuentas anuates en'su
conjuntn, v én la formacion de-nuestra opinion sobre estas, y no expresamaes una opinién por
.separado sobre esas cuestiones
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Deterioro de valor-de Ios activos findncieros y tio financieros

Descripeion

Nuestra
respuesia

Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad tiene registrado én el activo no corriente
fondos de comercio por un importe de-4.694 miles de euros e inversiones en:
empresas del Grupo v asociadas por yn importe de 319.870 miles de euros, L.a

valaracidn de estos activos se basa en una serie de estimaciones complejas gue

requieren la aplicacidn de determinados criterios, juicios e hipétesis por parte de la
Direccidn de la Sociedad.

Hemos conmderado que esta es una cuestidn clave de.nuestra auditoria por la
sinnificatividad de las Importes, la complejidad inherente en las hiptiesis clave
consideradas y la alta sensibilidad que presentan fos andlisis realizados con respecto
3 fos cambios en las hiptesis de Jos pianes de negocio, especialmente en las tasas de

descuento y-en las tasas de crecimiento.

{:a informacion rejativa a los principates criterios utilizados por la Direccién de la
Sociedad en la determinacion de los deteriords de valor de fos foridps.de comerclo y
de las inversiores en émpresas de} Grupo y asociadas sé encuentra recogida en la
nota 6.¢), 6.d) y en la riota 9.¢) respectivamente de la memoria. adjunta.

Nuestros procedimientos de auditoria han inciuido, entre otros, los siguientes:

Revision del modelo utilizado por fa Direccién de'la Sociedad, en colaboracion
‘con nuestros especialistas de valoraciones, cubriendo, en.particutar, la’
coheréncia matematica def modelo, larazonabilidad de los flujos de caja
proyectados, [as tasas de descuenta’y las tasas dé crecifmiento a largo plazo, asi
como (a revision de los andlisis de sensitilidad reatizados por 1a Direccidn de la

Sociedad.

Revisién de lus desgloses incluidas en 13 nota 6.¢) Prueba de deterioro del fondo
de comiercio, 6,d) hipdtesis para el calculo del valor enuso.y en la nota %.c)
Emprasas del Grupo, mulligrupe yaseciadas de memoria adjuntage
conformidad con la normativa vigente.

Recanocimignts de ingresos

Descripcidn

La Sociedad genera sus Ingresos principalmente a través de [a venta de papel y-
cartén. Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad tiene regisirados-enia cuenis de
pérdidas y ganancias 172 millones de eurds y 66 millenes de euros correspondientes
a fas ventas de papel v cartén respéctivamente. Dichas expediciones de venta se
realizan désde distinlos almacenes que tiéne.la Sociedad y a diferentes zonas
geogréficas, tafito nacionales como intérnacionales. Estas ventas lievan asociados
sistemas 1T especificos.

Debido af gran volumen de cperaciones registradas durante el gjercicio 2017, su
atomizacidn, asi.como la diversidad de canales y sistemas {Tinvolucrados puede dar
lugar a que la tifra de ventas de la Sociedad presente errores.en laintegridad de los

‘datos subyacentes, razén por fa que se ha considerado este drea una cuestion clave

de nuestra auditoria.
l.a informacion relativa al eriterie de reconocimiento de ingresos del Grupo, asf como

‘el detalle de las ventas, se encuentra recogida en lanota 23 de la memoria adjunta.
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Nuestra

respuesta

Nuestros procedimientos de auditoria han incluido,-entre otros, tos siguierntes:
Entendimtents del proceso y controles establectdos por la Direccion dela
Sociedad para asequrar la adecuada valoracidn y tratamiento contable de las
véntas, incluyendo la-identificacion y revisian-del disefio y-efectividad de tos-
‘controles releyantes.,

Andlisis de jos sistemas de aplicacién i_nvol'ucr-adqs en cada subproceso de venta
identificado, tanto a nivel de controles generates como de aplicacidn.
Realizacion de test de detalle para cada tipologfa de venta mediante la seleccion
de una muestra representativa.

Verificacién-de las transacciones de ventas registradas préximas al cierre del
gjercicio.

Revision snalitica de ingresos reconocidos sobré la base de nuestras
gxpeciativas.

Revision de los desgloses incluidos-a este respecto en [a nota 23 - informacién
segmentada de la memorja adjunta de conformidad con fa normativa vigente.

Pasivos financieros

Descripcion Al 3% de diciembre de 2017, la Sociedad tieng registradas deudas con entidades.de

Nuestra
respuesia

crédito a largo plazo por 295.106 miles de euros en-el pasivo no-coeriente'y deudas
con entidades de.crédito a corfo plazopor 14,498 miles de-euros en el pasive
corriente,

Debido a la significatividad de los importes involucrados y el rlesgo de cancelacidn
anti¢ipada en caso de incumplimiento de unos determinados nivelgs de EBITDA y de
deuda financlera neta definidos en Ja novacidn del contrato de financiacidn firmado
en-¢l gjerciclo 2016 se ha considerado este drea como-una cuestion clave-de nuestra
auditoria..

La informacion relativa a jos pasivos financleros se encuentra recogida enfanota ©
de Iz memoria adjunta.

Nuestros procedimientos de auditorfa han incluido, entre otros, 165 siglientes;

Obtencion de las confirmaciones de saidos vdemés condiciones refevantes de
las entidades de crédito. '

Verificacion de la correcta contabifizacidn a coste amortizado de las deudas, asi
como lta correcta clasificacion entre ef corto vy el largo plazo.

Verificacion del correcto registro contable del -gaste financiero de acverdo a las
tablas de amortizacién actualizadas tras la Gltima novacién preducida en el
ejercicio 201.6.

Revisi6n del cumplimignto-de las cldusulas financieras.al 31 de diciembre de
2017 en base a las condiciones contractuales estipuladas, incluyendo la revision
de las estimaciones realizadas por la Direccion de ta Sociedad en relacidn af
cumplimiento de las cldusulas financieras en el gjercicio 2018 y [a revisidn de la
consistencia de |z metodologia aplicada en los cdiculos de niveles de EBITDA y
de deuda financiera neta definidos en el contrato,

Revision de los desgloses incluidos 3 este respecto en la nota 9 - Pasivos
financieros de la memoria adjunta de confermidad con fa nofmativa vigente.
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Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestidn del gjercicie 2017, cuya
formulacian s résponsabilidad de los Administradores de la Sociedady no forma parte integrante de

las cueptas anuales.

Nuestra opinidn de auditaria sobre las cuentas anuales no cubre ef informe de gestion. Nuestra
responsabmdad sobre la informacidn contenida en el informe de gestion se encuentra-definida en la
normativa reguiadora de'la actividad de auditor(d de cuentas, gue establece dos niveles diferenciados

sobre la misma:

ay Un nivel especifico gue résulta de aplicacién al estado de la.informacidn no financiera, asi
como a determinada infermacion incluida en el Informe Anuat de Gobierno Corporatwo
sequin se define en 2l art. 35.2, b) dé la Ley 22/2015, de Auditorfa de Cuentas, que cansiste
en comprobar umcamente que ka3 citada informacién se ha facititado en- el informe de gestién,
0°en SuU €aso, que se haya incarporado en éste la referencia correspondiente al informe
separado sobre la informacisn no financiéra en {a forma prevista en la normativa, y en caso
contrarip, a informar sobre elio.

k) Un nivel general. aplicable al resto de la informacion inclulda en el informe de gestién, gue
consiste en-evaluar e infarmar sobre la concordancia de la citada informacion con las cuentas
anuales a partir del conocimiento de la Sociedad obtenido en ld realizacién de la auditoria de
las-citadas cuentas y sin incluir informacion distinta de la obtenida comao evidencia durante Ja
misma, asi.coma evaluar e informar.dé si el conteriido v présentacion de esta parte del
informe de gestion son conformes a ia normativa gue resulta de aplicacion. Si, basdndonos en
el trabajo que hemos realizado; concluimos que existen incorreccionés materiales, estamos

obligados a informar de ello..

Sobre la base def trabajo reatizado, sequnlo destrito anteriormente, hemos comigrobado que la:
informacién mencionada en el apartade a) anterior se facilita en el Informe de gestion y que el resto
de la informacién que contiene el informe de qestmn conciarda con 1a de las cuentas anuales del
gjercicic 2017 y-su contenido y presentacion son conformes. a fa normativa gue resulta de aplicacian.

Responsabiiidad de los administradores y del Camité de Auditoria en relacién con las cuentas
anualaés

Los Administradores son responsables de formular las cuentas snuales adjuntas, de forma que
exprésen la imagen fiel del patrimonio, dela situacion financiera y de los resuitados de la Sociedad,
de conformidad con el marce normative de informacion fmanaera apilcab e a la entidad en Espanfia,
que se identifica én la nota 2 de la memoria adjunta, y del controlinterrio. que consideren necesario
para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion materjal, debida a fraude:o

errar.

En la preparacion de las cuentas anuales, los Administradores son responsables de la valoracion de |a
capacidad de la Seciedad para cantinuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun
corrésponda, las cuestiones refacionadas con la emprasa-en funicionamientoy- Utlffzando el principio
coritable de empresa en funcionamiento excaptosi los Administradores tienen intencién de liguidar la
Sociedad o de cesar sus operaclones, o bien no exista otra alternativa realista.

El Comité de Auditoria es responsable dela supervision del proceso de elaboracion y presentacion de
las cuentas anuales.
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Respansablfidades del auditor en relacin con [a auditoria de las cuentas anuaies

Nuestros chietivos san obténer una sequridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres dé incorfeccion material, debida a fraude @ ercor, ¥ emitir un informe de auditoria gue
contiene nuestra Oplmon.

Seguridad razonablé es un alto grado de seguridad pero nid garantiza gue una auditorfa realizada de
conformidad con la normativa reguladora de fa actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte ina incorFeceion material cuande existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o errory se consideran materiales si, individuaimente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las deécisiones econdmicas que los usuarias teman basdndose en las

cuentas anuales,

Como patte de una auditorfa de conformidad con la normativa requladora de'ia actividad de auditoria
de'¢uentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro-juicio profésional y mantenemas Una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

identificamos y valoramios los riesgos de ncorreccidn matafial en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
rlesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y sdecuada para proporcionagr una base
para nuestra oplnidn.: Ei riesgo de no detectar una‘incorréceion material debida a fraude es
mas-elevado que én el caso da una incorreccion material débida a error, ya gue el fraude
puede Implicar colusién, falsificacidn, omisiones deliberadas, marnifestaciones
intencionadamente errdneas, o |a elusidn dei cortrol interno.

Obtenemos corioctmiento del-control interno retevante para la.auditor(a con el fin de disefiar
procedimientos de auditerid que sean adecuados en funcion de fas tircunstancias, y nd con ia
finalidad de expresar una opinidn sobre {a eficacla del control internc de la ertidad.

Evailiamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razenabilidad de las
estimaciones contables y 1a cofrespondiente :nformacron revelada por los Administraderes.

Concluimos sebre si es ddecuada Ia utilizacidn, por los Admm:stradores del principio
-contable-de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 6 rio una incertidumbre material relacionada con hechos o -con
condiciones que pueden generar dudas sigaificativas sobre la capac;dad de la:Saciedad para
continuar como empresa en funcionamienfo. Si concluimos gue existe una Incertiduinbre
material, se requiere gue lamemaos la atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la
cerrespondiente Informacién revelada en [as cuentas- anuazes o, si dichas revelaciofies no son
adecuadas, (ue expresemos una opinion moditicada, Nuestras canclusiones se basan-en la-
evidencia de auditoria obtenida hasta la-fecha de nuestro informe de auditorfa. Sin embargo,
t9s hechos o condiciones futuros pueden.ser-a causa de que la So_c_[edad d_eje de serung
-empresa en funcionamiento.

_Evaluamos ia presentacion giobal, la estructura y ef contenido de tas cuentas anuales,
incluida fa/informacién revelada, y si las cuentas anuales representan fas transacciones y
‘hechos subyacentes de un modo que Jogran expresar Ia imagen fiel.

Nos comunicamias con el Comité de Auditoria de Ia-entidad en relacién con, entre otras cuestionas, al
alcance y &l momento de realizacion.de la auditorfa planificados y los hallazgos significativos de fa
auditoria, asf como cualguier deficiencia significativa del cantrol interno que identificamos en el
branscurso deé la auditoria,
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También proporcionamos.al Comité de Auditorfa defa entidad una declaracién de que hemos
cumplido fos requerimientas de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos:
comunicado ¢on fa misma parainformar de aquellas cuestiones que razonablamente puedan suponer
una amenaza para nuestra independencia y, en su £aso, de las.correspondientes salvaguardas,

Entre [a5 cuestiones que han sido: objeto de comunicacion al Comité. de Auditoria de 1a entidad,
determinamos. las gue hansido de ta mayor significatividad en (a. auditorfa de Jas cuentas anuales del
periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de ia auditoria.

Bescribimos esas-cuestiones en nuestro informe de audi_t_o‘rfa saive que fas disposiciones legaleso
reglamentarias prahiban revelar publicamente la cuestion.

informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

|nfm-me 3dic;gna]parae] Cgmlte deAuditoria e e

La opinién expresada en este informe es.coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para-el Comité-de Auditorfa de la Sociedad de fecha 28 de febrero de 2018.

Peariodo de contratacion

La Junta'General Ordinaria de Acclonistas celebrada el 28 de junio de 2017 nos fismbré como
auditores por un peffodo de un'afio, contados a partir del efercicio finalizado el 31 de diciembre de
2017.

Gon anterioridad; fuimos designados por acuerde defa Junta General de Accionistas para el periado
de un afic y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de forma ininterrumpida
desde e} gjercicio finalizado.el 31 de diciémbre de 2011.

ERNST & YQUNG, S.L.
(Ingerita er el Registro Oficial de Auditores
d&'Cuentas con &l N2 SOS30)

ERNST & YOUNG. 5L, (:JZ' é j}/é‘ |

apo 2018wt DIHBOZEN
SrerlyEonEcraTvg. 98,00 EUR

Qlatz Diez de Artazcoz Herreros

e ‘“",I;;m AR ¢nscrita en el Registra Qficial de Auditdres

iy Ba Ly At de Cuentas con 6} N 23203)
exaitais b beoatichal

WepnafransbaedisbaWREBATIIAITIIAS

28 de febrero de 2018




GLASE 87

Papeles y Cartones de Europa, S.A.

Cuentas Anuales e Informe de Gestién

del ejercicio terminado en
31 de Diciembre de 2017
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias de jos efercicios anus
{Expreands en miles de eurps)

1o - Bl i 20186
Ip?ERAGIdNEﬁ%L%&ﬁHQAD&S
Importe nzin de Ia':if_r_n de.npgorios Mota 23 264,820 242,307,
Variacion de-existonciae ds pios, tdog 097 {1:008)
Traba]ss realizados por Ia ompr. para su active’ fota s 415 583
Aprovlsignamienios Moty 15 (142:960) {118,543)
Qtros §n'§r_a'sbsﬂe_._a:ﬁla_!'acid_n Nota 15 2.269. 10,443,
Gastos de personal Nota 15 [42:538) {38.952),
Otrgs gastos de explofacidn Motz 15 153510 {46.538)
A orlizacién del ino oviizada ‘Notes 5y & {18.527) {18.312).
Imputasién do suby. _dl?'_i_i'll_‘ﬂc__\hﬂﬂ finan. Nota 18- 925 1,325
Dateriord y resuliade por enajan. innio. Hlota 18 t408) 4]
{RESUALTADO DS EXPLOTAGICH i ! gz | 32.000]
ingriesos finansieros Nota 15 34609 41,210
Gastos financleros Nota 18 (7.268) 191831
Varfzacidn dé valor razanskle en instrumantas Financieroa Hota 18 {942) 454
_Difarancias do canibio {11) (6}
Deldriora.y resultade por enif.de instrumenta s'_ﬁn'a_n cieros  Nofa®o 4106, {2624
| RESTALTADD FIANGIERD | i 30.554] | 29,703
[resuiTano ANTES DEWRIESTOS | L 65:326] | 51,703}
dmpuesta sobye beaeficlos Nota 14 {4855y (8.805)
IRTDO. DEL ESERCICIO PROC, DE GPERAC, CONT. i eo.361| | 54,890}
[orerACIONES INTERRUMPIDAS |
Resultado del ejercicio procendete'do aperaciones interrompidas néle de imfiuestos . -
IRESULTADO DEL, EIFRCICIO j | [ s0381] | 54,898
IRESULYADO FORACEION [§) | | o6] | 251

La remaiia adiunta forra parte inlegrants de bis cuentas anules de 2017

s



PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.
Estado de ingresas y gastos reconocidos en el ejercido 2017 y 2016
{Exgiresade én'miles de eurns)

2017 2046
{RESULTADO DEL EXERCICIO {de la cuanta de pérdldas ¥ ganancias) P 50.351 . 54,898}
(INGRESOS ¥ GAGTOS IMBUTADOS DIREG TAMENTE AL PATRIMONID NETO | 1.941] #.82a
Por valoracion de indtriméntos financieros: o _

Aclives firapcieros disponibles para laventa 1.887 2218,
. Otros ingrésos/(gasios) - -
Por coberturas de-flijos-de efactivo {rota 8, b.4) 285 2613
Subventiones, dondclones y legados recinidos - 43 1.443
Restdde ingrésos y gastos imputados directamente al patrimenin neto (12 8
Eféito Impositiic {651} {1.644)

[TRANSFERENCGIAS A LA CUENTA DC PERDIDAS ¥ GANANCIAS I 1 EREE (9943
Paor yvaloracidn deinstrumentos finangieros: )

Activos financieros disponibles para laventa (4,108} -
Subvencionas, donaciones'y légados recibidos 4925) {1.326)
Eecto Im positiva 1.258 331

[FOTAL INGRESOSIGAST O8] RECONOCID0S ] | 58.528) 59.827)

La memoria adjuinta Torma parte de les Cuentas Aduales do 2017
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PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A,

Estado de flujos de efectivo de los ejercicios anuales terminados ol 31 de didembre de 2017 y 2016

{expresaddenmlles de suros}

FLUIOS DE EFECTIVO DELAS ACTIVIDADES DEB‘PLOT&C!C:N
Resultado antas dz impuesios
Ajustes del resultador
Amodizacin detinmovilzads.
Clros ajustes del restilladd (netos)
Camhios en &l capital corriente
Otros flujos de efactivo de 1as actividades de explotacion:
Pages deintereses
Cobros de dividendos.
Cobros de inlereies
Cobros/{pagos) por rpuesto sobyre bencficics

FLUJOS DEEFECTIVO DELAS ACTIVIDADES OE INVERSION
Pagos por Inversiones:
Enpresas el gaipo, ascckidasy unidades:de negochy
inreovifizado raterial; mangaile-e inversidnes inrotilarias
Cttos activod Inanciargs
Otrog activos
Cobros por desinversiongs:
Empresas deligrupo, asociadas’y unidades de negocis
Inmovilizads: rdterial, intangible & iversiones innbliarias
Qtros actives financieros
Otros. actvos

‘FLWJOS DEEFECTIVO DELAS ACTIVIDADES DE FINANC_[&G!'QN
Cobros y-{pag os'j por. instrumentos de patrim onio:
Efrisian '
Ameriizagion -
Adquisicisn
Enajenacidn
Subvencibnes. tondcionEs y legados recibides
Cobros y {pagoes) per Instrumentos de pasivo financiere:
Emision. ' '
Dévolucion y armortzacidi

Pagos por dividendos ¥ rémun. de otros instr.de patrimenio.

EFECTO DELAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DECAMBID

AUMENTOIDISMINUCION) NETO DEEFECTIVO ¥ EQUIVALENTES

EFECTIVO ¥ ERUVALENTES AL INGIO DEL PERIODO
EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES AL FINAL DE. PERIODO

COMPONENTES DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO-

Cgia y baneos

Otros aciivos financieros

Menos: Descublertos Bancarios feinlegrahles a la vists

TOTAL EFECTIVO.Y EQUIVALENTES AL FINAL DE. PERIODC

La meporia adjunta forra pafte-da las Cuentas Anugles de 2017

2017 2018
96.523 86376
65.326 83,702

{7.688) {24639
18.5_2? 18312
{26.187) {39.950)
40:328 22,989
28,530 25,325
(7493 (9.933)
34,845 31482
3873 4702
{2.795) {627}
249 143:198)
{121.303} {43,204)
{100.156} {800}
(21108} {18.841)
- (23321)
- (342)
122252 108
102 108
122.154 R
{47.315) {36,152)
(8.776) -
8.776) -
{54.843). {18,929
90,000 40.000°
{140,643 - (58.829)
(23.657) {i6.224)
188 10,027
19.917 9,890
20,073 19,517

2017 2016
20,073 18917
20,073 19.917
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1.~ ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD: ! ﬁ - }g ACION GENERAL |

Papeles y ChRARE #& Europa, S.A. (en @ R{ESEED.

de diciembre dg 1995 vy tiene por actividades prmcnpa!es la: fabrlcaclon y comerua]:zat:lon de
papel y carton para embalajes, la transformacion de cartén en cajas y su posterior
comercializacion, la. explotacién de fincas forestales v la generacion de la energia eléctrica.
La Sociedad procede de Ja. fusién de Papelera de Castilla, S.A. y Papeles y Cartohes de
Catalufia, S.A. (Pyccsa) y es Ja cabecera de un grupo {grupo Europac) que desarrolla fa
misma actividad gue ésta en Espafia, Portugal y Francia.

El domiicilio social de la Entidad, se encuentra lecalizado en Duefias (Palencia), Carretera de
Burgos a Portugal, Km, 98,

La Sociedad tiehe sus oficinas centrales en Alcobendas (Madr:d) v desarrolla su actividad en
los siguientes ¢entros de produccior:

- Fabricacion de papel y cogeneracion: Duefias (Palencia) y Alcalea del Cinca (Huesca)

- Fabricacién y transformacién de carton: Duefias (Palencia), Alcolea del Cinca
{Huesca) y Tortelavit (Barcelona)

- Explotaciones Forestales: Soria y-Segovia

£n el efercicio 2016 la Sociedad llevd a cabo la fusién con HMarpalus, S.L., con efectos desde
el 1 de julio de 2016, ciya escritura se inscribio en el Registro Mercantil: de Palencia e 3 de
agosto de 2016 (véase ricta 20).

De acuerdo con la legislacidn vigente, Europac; coro- sociedad-dominante de tn grupo de
sociedades, ha formulado separadamente cuentas anuales consolidadas de acuerdo con lo
establecido. en la Disposicién Final Undécima de fa ley 62/2003 de 30 de diciembre aplicando
las Normias Internacionales de Informacion Financiera aprobadas por los Reglamentos de la
Comisidn Europea, mostrando dichas cuentas un beneficio neto consolidado de 77.963 mifes
de euros (48,901 miles de euras en el gjercicio 2016) y un patrimonio neto consolidado de
411,965 miles de euros (369.548 miles de-euros en el gjercicio 2016)..

Las acciones de Furopac estdn admitidas a cotizacidn oficial en las bolsas de Madrid v
Barcelona.

La moneda funcional de la Sociedad es el Euro.



Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Memoria de las Cuentas Anuales 2017

|2.- BASES DE PRESENTACION |

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2017 han sido preparadas a partir de fos
registros contables. de la-Sociedad, habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en
materia contable con la finalidad de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn
financiera v de los resultadas de la Sociedad. El estado de flujos de efectivo se ha preparado
con €l fin de informar verazmente sobre el ofigen y la utilizacidn de los activos monetarios
representativos de. efective y ofros activos liguidos equivalentes de la Sociedad. Estas
cuentas anuales han sido formuladas: por los Administradores de la Sociedad.

Dichas cuentas: anuales se presentan de acuerdo con el Plan General de Contablfidad
aprobada por el Real Decreto 1514/2007 de 16-de noviembre, el cual fue modificado por €l
Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, y ¢l resto de Ja legislacion mercantit vigente en
materia contable de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera, de los resuftados y de los flijos mcorporados en el estado de flujos de efectivo de
la misma, conforme & lo establecido en el articulo 34 del Cédigo de:Gomercio.

Ei Conse;o de Administracion de la Sotiedad; estima que estas cuentas anuales del ejercicio
2017 seran aprobadas por la Junta General de Accionistas sin madificaciones.

Las cifras incluidas en estas cuentas anuales, incluido el informe de gestidn, estdn
expresadas en miles de eures, salvo indicacidn en contrario:

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han preparado a partir-de los registros auxiliares de contabilidad de
la Sociedad, habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable con
l& finalidad de mostrar ja imagen fiel del patrimonio, de la situacién finandiera v de los
resultados de la Sociedad. El estado de flujos de efactivo se ha preparado con €l fin de
informar verazmente sobre el origen y la utilizacién de los activos monetatios representativos
de efectivo y otros activos liquidos equivalentes de la Sociedad.

B) Comparacién de Ia Inforracion

De acuerdo con la legislacién mercantil; se presenta, a efectos comparativos, con cada una
de las partidas del balance de situacion, de Ja cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de
cambios én el patrimonio neto v del estado de flujos de efectivo, ademas de las cifras del
ejercicio 2017, las correspondientes al ejercicio anterior. En la. memoaria también se incluye
informacion cuantitativa del ejercicio  anterior, salvo cuando una norma contable
especificamerite establece que no es necesario.

¢} Principias contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los-Administradores
han formulado estas cuentas anuales teniendo en. consideracion la totalidad de los principios
y normas contables de apllcaucm obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas
cuentas ariuales. No existe ningn principio cantable que siendo obligatorio, haya dejado de
a_p[lcarse
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d} Aspectos criticos de la valoraciony estimiacior _-dt; Ia incertidumbre

I s H
En la preparacién de las. cuentas anuale;gf”_ : :
realizado es[!jl lgrheg gue estdn basads hlstorlca y en otros factores que
se consideran. razonables de acuerdo con fas circunstaricias actuales y que constituyen la
base para establecer el valor contable de los activos y pasivos cuyo valor no es ficiimente
determinable imediante otras fuentes. Las estimaciones ¥ asunciones respectivas son
revisadas de-forma continuada, los efectos de las revisiones de las estimaciones contables
son reconocidos en el perfoclo en el cual se realizan, si éstas afectan sdlo a ese perfodo, o en
el periodo de la revisién v futuros, si el efecto de {a revision afectara a los mismos. Sin
embargo, la incertidiimbre inherente a las estimaciones y asunciones podria conducir a
resultados que podrian requerir un ajuste de los valores contables de los activos y pasivos
afectados en -el futuro debido a cambios eén las ‘hipétesis, hechos y/o circunstaricias
adicionales, lo cual se realizaria de forma prospectiva,

Los juicios principales refativos a hechos futuros y otras fuentes de estimacion inciertas a la
fecha de formulacion de las cuentas anuales gue tienen un ‘riesgo de causar correcciones
significativas en activos y pasivas son las sigiientes:

Deterioro del valor de los activos no:corrientes

La valoracién de los activos no corrientes, distintos de los financieros, requiere la realizacion
de estimaciones ¢on &l fin de determinar su valor recuperable, a Jos efectos de evaluar un
posible deterioro, Para determinar este valor recuperable los ‘Administradores de la Sociedad
estiman los flujos de efectivo fituros esperados de los activos o de las unidades generadoras
de efectivo de las que forman parte v utilizan una tasa de descuento apropiada para calcular
el valor actual'de esos flujos de efectivo. Los-flujos de efectivo futuros depehden de que se
cumplan los presupuestos de los proximos ejerdicios, mientras que las tasas de descuento
dependen del tipo de interés y de fa prima de tiesgo asociada a cada unidad generadora de
efectivo (véanse notas 6.cy 6.d).

Activos por impuesto diferido

Los activos por impuesto diferido se registran para todas aqueilas diferencias termporarias
deducibles, bases imponibles negativas pendientes de compensar y deduccicnes pendientes
de aplicar, para las que es probable que fa Sociedad disponga de ganangias fiscales futuras
que permitan la aplicacién de estos actives, Los Admiinmistradores tienen gque realizar
estimaclones significativas para determinar €l importe de los activos por Impuesto diferido
que se pueden registrar, teniendo en cuenta los importes y las fechas en las que se
pbtendrén las ganancias fiscales futuras v el penodo de reversién de las. diferencias
temporarias imponibles. La Sociedad ha registrade activos por impuesto diferido al 31 de
diciembre de 2017 por importe de 10,203 miiles de euros (12.906 miles de euros al 31 de
diciembre de 2016) carrespondientes a las diferencias temporarias deducibles y a bases
imponibles negativas pendientes de compensar. Adicionalmente, la Sociedad tenfa
deducciones pendientes de aplicar al 31 de diciembre de 2017 para las que no se han
registrado los carrespondientes activos por impuesto diferido (véase nota 14).

Provisiones
La Sociedad reconoce provisiones sobre riesgos, de acuerdo con la politica contable indicada
en la note 4 n). La Sociedad ha realizado juicios y estimaciones en relacidn con lg

probabilidad de ocuirencia de dichos riesgos, asi como la cuantia de los mismos, y ha
registrado una provision cuando el riesgo ha sido considerado como probable, estimando el

et



Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Memoria de las Cuenitas Anuales 2017

coste que le originarfa dicha obligacidn. &l importe de las provisiones a 31 de diciembre de
2017 y 2016 es de 1.567 yl 557 miles de euros respectivamente (véase nota 16),

Relribucion a #a inversion

Los pardmetros utifizados en el caiculo de fas retribuciones a la inversion y a la operac:on
establecidos gor la Ley del Sector Eléctrico v el Real Decrefo gue regula las energfas
renovables sujetos @ modificacién anualmente o cada semipériodo o periodo regulatario
(véase nota 4) y que podrian afectar a saldos de activo, pasivo, ingresos y gastos
relacionados con la actividad sectoriat det Sistema Eléctrico,

La interpretacién de la normativa existente o de la nueva normativa relacionada con la
regulacion del Sector Eléctrico cuyos. efectos econdmicos definitivos vendran determinados
finalmente por las resoluciones de los organismos competentes para su liquidacion, las
cuales estan pendientes de emitirse en la fecha de formulacion de estas Cuentas Anuales,

e) Correccion de eriores

No se han detectado errores en la contabilizacion de ejercicios anteriores, por lo que no se
ha tenido que proceder a'su correccion.

13.- APLICACION DE RESULTADOS

La estimacion «de la propuesta de distribucién de' resultados de 2017 que presentard el
Consejo de Administracion a [a Junta General de Accionistas, para su aprobacion, es como
sigue:

{Propuesta de Distribucidn def Resuliade del Ejercicie 2017 {miles de euros)
Milesde Euros
Base de reparte
Resuftado del ejercicio- 50.361
|TOTAL 60.361
Aplicacion:
A dividendos 38.981.
A reéservas wluntafias 15,343
A resena legal 6.038
TOTAL ‘60.361

El 15 de febrero de 2018 e} Consejo de Administracién de la Sociedad ha acordado la
distribucién de un dividendo a cuenta del resultado del ‘ejercicio 2017 de 0,125 -euros por
accién.en clreulacidn, lo gue supone un importe de 11,694 miles de euros, que han sido
abonados el 26 de febrero de 2018.



mientras no supere-el lfmite def 20% del capital social, no es dlstnbmble & Eos accionistas
{nota11).

Una vez cublertas las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, sélo pueden repartirse
divideridos con cargo al beneficio del ejercicio, o a reservas de libre disposicion, si &f valor
del patrimonio neto no es o, a consecuencia del reparto, no resulta ser inferior al capital
social. A estos efectos; los beneficios imputados directamente at patrimonio neto. no pueden
ser objeto de distribucién; directa ni indirecta, Si existieran pérdidas de ejercicios antetiores
gue hicieran que el valor del patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior @ la cifta del
capital social, el beneficio se destinara a la compensacién de dichas pérdidas,

18




Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Memoria de las Cuentas Anuales 2017

4,~ NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

A continuacion se describen las principales normas de registro y valoracion utilizadas por'la
sociedad en la elaboracion de estas cuentas anuales:

a} Inmovilizado intangible

En términos generales €l inmovilizado intangible se valora aplicando los mismos criterios y
normas de valoracién que los utilizadas para e} Intovilizado Material, los cuales se describen
en el apartado b) posterior. No obstante, se aplican criterios y normas especificas para las
siguientes categorias de Inmovilizado Intangible:

Los fondos de comercio se valoran inicialmente, en.el momento de la adiisisicion, a su
coste, siendo éste el exceso del coste de la combinacion de negedios respecto al valor
razonable de-los activos identificables adquiridos menos el de los pasives asumidos.

Excepcionalmente, el fondo de -comercio existente en la fecha de transicién al Plan
General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 se registrd por st valor
inicial menos la amortizacion. acumulada registrada: hasta e} 1 de enero de 2008, es
decir, por el coste inicial menos fa amortizacion acumulada que estaba registrada en
dicha fecha, ascendiendo el neto a 5.868 miles de euros deacuerdo con las normas
contables vigentes anteriormente.

Conforme a lo dispuesto en el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real
Decreto 1514/2007, el fondo de comercio no se amortizaba y, en su lugar, las unidades
generadoras de efectivo a Jas que s& habla asighado el fonde de comercio en [a fecha. de
adguisicién se sometfan, al menos anualmente, a la comprobacidn -de su -eventual
detetioro del valor, registréndose, en su caso, la correspondiente correccidn valorativa:

por deterioro,

Con efectos 1 de enero de 20116, conforme. a lo dispuesto en la disposicién: transitoria
tinica del Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, el fondo- de comertio se amortiza
de forma prospectiva linealmente durante su vida (itil de 10 afios (nota 6,b). Al menos

anualmente, se analiza si existen indicios de deterioro de valor de las unidades
generadoras de efectivo a las que se haya asignado un fondo de comercio, vy, en caso de.

que los haya, se comprueba su eventual deterioio de valor de acuerdo con o indicado
en la nota 4.c.

Las correcciones valorativas por deterioro reconocidas en el fondo de comercio no
pueden ser objeto de reversion en los ejercicios posteriores.

Las aplicaciones informaticas estén valoradas. por los importes satisfechos. por el acceso
a la propiedad o ¢l derecho de uso de programas inforinaticos, asi como por el coste de
produccidn si éstas son desarrolladas por la Sociedad. Lus costes de mantenimiento y
gastos informaticos de utilizacidn anual, se imputan directamente como gastos en el
momento en que se incurre en- ellos. La-amortizacic‘m- de las apficaciones informaticas se
realiza en su vida Gtil que, dependiendo del elemento, se corresponde con un plazo de 4
afios.

11
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) Inmaovilizado material

El jnmovilizado material -se reconoce :
amortizaciég gagpwEda v, en su caso | por deteriore del valor, El coste
del inmovilizado material construide por la Sociedad se determina siguiendo los mismos
principios que si fuera un inmovilizado adquirido, considerando ademas los criterios
establecidos para el coste de produccién de las existencias. La capitalizacidn del coste de
produccidn se realiza mediante el abono de los costes imputables al active en cuentas del
epigrafe “trabajos efectuados por la empresa pam@ su activo” de la cuenta de pérdidas vy
ganancias.

Asimismo forma parte del valor inicial del inmovilizado material, la estimacion inicial del valor
actual de las obligaciones dsumidas derivadas def desmantelamiento o retiro y otras
asociadas al mencionado activo, -tales como los costes de rehabilitacion del lugar sobre ef
quese asienta, slempre que estas obligaciones den lugar al registro de provisiones.

Los elementos de inmovilizado material en explotacidn adquiridos con antericridad al 31 de
diciembre de 1996 se encuentran valorados al precio-de. coste regularizado y actualizado de
acuerdo con-el RD 7/96 de 7 de junio. El inmovilizado incorporado a partir de dicha fecha se
ha valorado a su coste de adquisicion o coste de produccidn.

En aquellos: inmovilizados que necesitan un periode de tiempo-superior a un afio para estar
en condiciones de uso, se mc!uye en el precio dé adquisicidn o coste de produccidn jos
gastos financieros de financiacidn ajena, especifica o genérica, directamente atribuibles a fa
adquisicion, fabricacion o .construccion que se hayan -devengado antes de la puesta en
condiciones de funcionamiento.

Los costes de ampliacion. o mejora de los bienes que suponen un alargamiento de la vida Gtil
de dichos activos, o- bien incrementan la capacidad productiva o la productividad de éstos
son. capitalizades, en tanto que los costes de mantenimiento y reparacion se levan a
resultados en el ejercicic én el que se incurren.

Los afios de vida (itil estimada para los distintos: elementos del inmovilizado material son los
siguientes:

Afios
Construcciones. 50
Matjuinaria, instalaclones y utiltaje 18120
Otro Inmoviizado Material 10

Los activos inmuebles no corrientes que no son utilizades en la produccién o suministro de
bienes o servicios y que son explotados para la obtencion de rentas yfo plusvaligs son
clasificados como “Inversiones Inmobiliarias”.

12
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-6} Pérdidas por deterioro de activos no corrientes

Al menos al cierre del gjercicio, la Sociedad evalla si existen indicios de que algiin activo no
corriente o, en su ¢aso, alguna unidad generadora de efectivo pueda estar deteriorado. Si
existen indicios se estiman sus importes recuperables.

£l importe recuperable es el mayor entre el valor razonable menos [os costes de venta y el
valor en usoe, Cuando el valor contable es mayor que el importe recuperable se produce una
pérdida par deterioro, El valor en uso es el valor actual deé los flujos de efectivo futuros
esperados, utilizando tipos de interés de -mercado sin riesgo, ajustados por los riesgos
especificos asodiados al activo. Para aqguellos activos que no generan flujos de efective, en
buena medida, independientés de los derivados de otros activos o grupos de activos, el
importe recuperable se determina para las Unidades generadoras de efectivo a las que
pertenecen dichos actives.

Las correcciones valorativas por deterioro y su reversion se contabilizan en la cuenta de
pérdidas y ganancias, Las correcciones valorativas por detericro se revierten cuando las
circunstancias que las motivaron dejan de existir, excepto las correspond:entes a los fondos
de comercio. La reversian del deterioro tiene como limite el valor contable del activo gue
figuraria si no s& hubiera reconocido previamente el correspondiente deterioro dei valor.

d) Arrendamientos -

Cuando las condiciones econdmicas e un contrato de arrérdamiento supongan que se
adquieren sustancialmente todos los riesgos y baneficios inherentes a la propiedad del activo
objeto del contrato, dicho: acuerdo se califica como: de arrendamiento financiero (como
arrendamiento operativo eri caso cortrario).

Cuando se reconece un arrendamiento financierd se registra un activo de acuerdo con su
naturaleza 'y un pasivo financiero por el mismo. importe, que es el menor entre €l valor
razonable del activo .airendado y &l valor actual al inicio del arrendamiento de Jos pagos
minimos acordados, Induyendo &l de la -opcién de compra cuando no existen dudas
razonables sobre su ejercicio. Los gastos directos iniciales inherentes a la operacion se
consideran mayor valor del activo. Ls carga financiera total se. distribuye a o largo del plazo
del arrendamiento. y se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio €n el que
se devengue aplicandose e método del tipo de interés efectivo.

Las cuotas derivadas de Jos arrendamientds operativas se reconocen como gasto-de forma
linéal durante éf plazo de arrendamiento éxcepto que resulte més representativa otra base
sistematica de reparto. por reflejar més adecuadamente el patron temporal de los beneficios
del arrendamiento.

e) Instrumentos financieros
Los criterfos empleados para la clasificacién v valoracion de las diferentes categorfas de

activos vy pasivas financieros asi como los criterios para determinar |a evidencia de deterioro
y el reconocimienta de cambios en el valor razonable son los siguientes:
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e.l) Activos Financieros

e,1.a) Prestamos y partidas a cobrar

CLASE 82
Los- créditos por operaciones comeraales y no comerciales a corto plazo v sin tipo de interés
contractual se valoraran por su valor nominal,

Los credltos por operaciongs comerciales. ¥ no comerciales a largo plazo se reconocen
Iniclalmente por su valor razonable entendiendo este como el precio de la transaccién mas
los gastos imputables a la misma, La valoracion posterior se realiza al coste amortizado..

Tan pronto se conozca la pérdida de valor de un crédito se efectlia la correccidn valorativa
correspondiente, Se deterioran los activos cuando existe evidencia objetiva de |a existencia
de deterioro como consecuencia de acoriecimientos acaecidos con posterioridad al
reconacimiento nicial del activo que van a producir una reduccién o retraso en Jos flujos de
efectivo futures. La pérdida por detetioro se estima como la diferencia entre el valor en
libros del activo y el valor presente. de los flujos de efective futuros que se estima va a
generar descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento
inicial del -activo.

e.1.b) Inverstones mantenidas hasta vencimiento

Dentro de esta categoria se incluyen los valores representativos de deuda, con fecha de
vencimiento fi jada, cobros de cudntia determinada o determinable que se negocien en un
mercado activo y que vah a ser conservados fiasta su vencimiento,

Se valararan inicialmente por su valor razonable gue, salvo evidencia en contrario, &s e
precio ‘de la transaccdn. Posteriormente, aquellas con vencimiento a corto plazo se
valoraran por su valor nominal 'y aquellas con venciriiento 2 largo plazo se valorardn por
coste amortizado,

Al cierre del gjercicio se efectiia un test de deterioro de valor aplicando los criterios del
apartado anterior o bien utifizando el valor de mercado como sustituto def valor presente de
los flujos de cdja siempre que esté- disponible y sea representativo del valor que puede
recuperar la empresa.

e.l.c) Inversiones en el patrimonio de empresas déel grupo, multigrupo y asociadas.

Dentro de este capftulo se incluyen aquellas. inversiones en ¢l patrimonio- de. socledades
vinculadas por una relacion de control o influendia significativa, directa o indirecta, andlogas
a las previstas en el articulo 42 del Codigo de Comercio para los grupos de sociedades o
euando las empresas estén controladas por cualquier medio por una o varias pérsonas fisicas
o juridicas, que actdan conjuntamente o se hallen bajo direccién Unica por acuerdos o
clausulas estatuarias,

Iniclalmente estas inversiones se valoraran al coste, que equivale al valor razonable de la
contraprestacién entregada mas gastos de la transaccidh directamente atribuibles, Cuando
exista evidencia objetiva de que &l valor en libros de tna inversién no es recuperable se
efectlia la correspondiente correccién valorativa, El imparte de la correccidn valorativa serd
la diferencia entre su valor en libros y &l valor recuperable entendiendo este corno el mayor
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entre su valor razonable menos los costes'de venta y el valor actual de los fiujos de efectivo
futuros derivados de ia inverstan.

e.1.d) Activos financieros disponibles para la venta

Los actives financieros disponibles para la venta son aguellos activos gue no pueden ser
clasificados en ninguna de las categorias anteriores, Los activos clasificados en esta
categoria son valorados a valor razonable. Las ganancias o pérdidas derivadas de la
valoracidn de estos activos se reconocen en el patrimonlo neto, Los impories reconocidas €n
&) patrimonio neto se transfieren a resultados cuando se enajena el activo: cotrespondiente o
cuando se realiza o se deteriora.

e,2) Pasivos Financieros
Débitos y partidas a pagar

Los débitos por operaciones.comarciales y o comerdiales a corto plazo v sin tipo de interés
contractual se valoraran por su valor nominal siempre y ciando ¢l efecto de no valorarlos a
vator razonable no sea significativo,

Los débitos por operaciones comerciales y no comerciales a largo plazo se reconocen
inicialimente por su valor razonable entendiendo este come el precio.de la transaccion mas
-{os gastos imputables a la misma. La valoracion posterior se realiza al coste amortizado.

e.3) Activos y pasivos financietos mantenidos para riegociar

Pertenecen a esta categoria, fundamentaimente, los derivados financieros adquiridos por la
Saciedad, a menos que cumplan con los reguisitos para ser reconocides como. jnstrumentos
de: cobertura. Estos activos y paswos se clasifican como corrientes en caso de que estén
maritenidos para su negociacion o se espere realizarlos en un periodo de 12 meses
siguientes al cierre del balance. Se valorardn inicialmente por su valor razonable gue saivo
evidencia en contratio es el precio de la transaccién que equivaldra al vaidr razanable de la
contraprestacion entregada, Posteriormente serén valorados a valor razonable sin deducir los
posibles costes de una potencial enajenacién. Los cambios que se produzcan -en el valor
razonable-se imputaran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Tanté en los activos ‘como en los pasivos financieros Jos intereses devengados con
posteriaridad al momento de adquisicidn se reconocen como ingresos o gastos,.
respectivamente, -en la cuenta de pérdidas y ganancias utifizando el. método del Epo de
interés efectivo, Los dividendos recibidos de sociedades dependientes y de otras inversiones
en patrimonio 5 reconocen como un ingreso Cuande son aprobados por sus respectivos
corisejos de administracion y juntas generales de accionistas.

e4) Cancelacidn activos financieros

Los activos financleros se dan de baja del balance de la Sociedad cuando han expirado los:
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo -del active financiero ¢ cuando se

transfieren, siempre que en dicha transferencia se transmitan sustancialmente los riesgos y
beneficios inherentes a su propiedad.




Si la Sociedad no ha cedido ni retenido &i
financlero, éste se da de baja cuando ng\’
control del activo, continua reconociéndt
variaciones ElEA@B1Rdel activo cedido, es
¢l pasive asociado. -

3¢ tegos riesgos y beneficios del activo
Seontrol, Sila Socedad mantiene el
te al que estd expuesia por las
licacin continuada, reconociendo

La diferencia entre la contraprestacién recibida neta de los costes de transaccidn atfibuibles,
considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualguier pasivo asumido, y el valer en
fibros del activo financiero transferido, mas cualquier importe acumulado gue se haya
reconocido directamente en &l patrimonio neto, determina la ganancia o pérdida surgida al
dar de baja-el activo finandiero vy forima patte del resultado del ejercicio en que se produce.

La Sociedad no-da de baja los activos financieros en las cesiones en las gue retiene
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a-su propiedad, tales como el descuento
de efectos, las ventas de activos financieros con pacto de recompra a un precio fijo o al
precio de venta mas un interés y las titulizaciones de activos financieros en las que la
Saciedad retiene financiaciones subordinadas u otro tipo de garantias que absorben
sustancialmente todas las pérdidas esperadas. En estos casos, la Sociedad reconoce un
pasivo financiero por un importe igual a la contraprestacion recibica.

En aguellos caso en los-que se transmitan sustanciaimente los riesgos y beneficios de! aciivo,
la: Sociedad procede a darlos de baja (ver nota 9.a).

e5)y Cancelacion pasivos financieros

La Soctedad da de baja un pasivo financiero cuando la obligacién se ha extinguido.

Cuando se produce un intercambio de instrumentos de deuda con un prestamista, siempre
que éstos tengan condiciones sustancialmente diferentes, se registra la baja del pasivo
finandiero original y se reconoce el nuevo pasivo financiero que surge. De ia misma forma se
redistra unia modificacion sustancial de las condiciones actuales de un pasive financiero..

La diferencia entre el valor en libros del pasivo fi firianciero, o de la parte del mismo que se

haya dado de bajs, v la contraprestac;on pagada, incluidos Jos costes de transaccion

atribuibles, y en la que se recage asimismo cualquier: activo cedido diferente’ del efectivo o
pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicic-en que tenga
lugar.,

f) Coberturas contables

La Saciedad contrata instrumentos derivados cuyes filijos. de eféctivo futuros compensan las
variaciones de los flujos de efectivo de partidas que cumplen con:los requisitos para ser
designadas como partidas cubiertas (en general activos o pasivos: financieros). Para gue
dichos instrumentos derivados sean considerados como coberturas contables de flujos de
efectivo deben ser considerados como altamente eficaces.. Una cobertura de flujos de
efective se considera altamente eficaz si, al inicio y durante su vida, la Sociedad puede
esperar, prospectivamente, que los cambios en los flujos de efective de la partida cubierta
que sean atribuibles al riesgo cublerto sean compensados casi completamente por los
cambios en los flujos deé efectivo del instrumento de cobertura, y gue, retrospectivamente,
los resultados de Ja cobertura hayan oscilado. dentre de un rango de variacidén del ochenta al
¢iento veinticinco por ciento respecto del resultado de la partida cubierta.
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Los Instrumentos de cobertura son valorados a valor razonable y las variaciones en el valor
qué se hayan determinado como cobertura eficaz, se reconoceran transitotiamente en el
Patrimonio Neto de la Sodedad, imputandose a la cuenta de pérdidas y ganancias &n el
ejercicio o ejercicios en Jos aue |a operacidh cubigrta prevista afecte al resultado. La parte de
la coberiura que se considere ineficaz se imputa directamente a la cuenta de pérdidas y
ganancias.

La Sociedad designa formalmente las coberturas contables y documenta su -designacion
como tal de acuerde con lo exigido por las normativa espafiola. Realiza asimismo con
periodicidad anual un test de efectividad de $us coberturas contables

g) Acciones propias

Las acciones propias se registran en el patrimanio neto como menos fondos propios cuando
se adquieren, no registrdndose ningtn fesultado en la cuenta de pérdidas y ganancias por su
venta o cancelacidn.. Los. ingresos y gastos derivados de las transacciones con acciones
propias se registran directamente en el patrimonio neto como menos reservas. (véase nota
20).

La amortizacidn posterior de los instrumentos de pattimonio propios, da lugar a una
reduccion de capital por-el importe del nominal de dichos instrumentos y los cambios que se
producen en €l valor razonable:se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias.

h) Existencias

Las ‘existencias de la Sociedad se valoran al coste de adguisicion ‘o costé de produccin, de
acuerdo con & siguiente detalle:

» Materias primas, auxiliares, existencias comerciales y otros aprevisionamientos
(repuestos): a precio de adquisicién, determinado segiin el método del precic medio
ponderado de adquilsicion.

»  Productos terminados: a costé industrial, que ro difiere significativamente de. la
aplicacion def método FIFO a coste real. El coste industrial de los productos terminados y
en curso induyeé los costes directamente relacionados con las unidades producidas:
(materias primas, mano de obra directa, otros costes directos) v una parte calculada de
forma sistematica de los costes indirectos variables y fijos incurridos durante el proceso
de su transformacidn y se basan en ‘el nivel de utilizacién de la capacidad normal de
trabajo de los medios de produccidn,

»  Derechos de Emision de Gases de Efecto Invernadero: se valoran, de acuerde con jo
establecido por la Resolucién de! Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas de 8
de febrero-de 2006, al precio de adquisicién o al’coste de produccién. Cuando se trata
de derechos adquitidos a titulo gratuito, se considera como precio.de adquisicion ef valor
razonable de los mismos en el momiento de la adquisicion de acuerdo con su cotizacion
en mercados secupdarios y son registrados con abono a la cuenta “Subvenciones,
donaciones vy legados” (véase nata-4.q). Para aquelios derechos que no se destinan a ser
consumidos por Ta sociedad sind a su venta, se dota al clerre del ejercicio,. en su caso,
Jas provisiones por deterforo cuando su valor en libros sea superior at valor de mercado.
Finalmente se dan de baja en el balance con ocasidn de su transmision a terceros, de la
certificacién de su consumo por parte de la Administracion o de la caducidad de tos
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mismos. La estimacion. del gasto p
que en general es certificada por |
consumidos, es contabilizada en el ¢
de acudbdd\&h &f coste histdrico de |
coste medio ponderado.

En caso necesario, se realizan dotaciones a la provision por deterioro de existencias cuando
el valor én libros de éstas es superior & su valor estimadé de realizacion.

i) Efectivo y otros activos liguidos equivalentes

Este epigrafé incluye e! efectivo en caja, las cuentas corrientes bancatias y los depositos y
adquisiciones temporales de activos que cumplen con todos los siguientes requisitos: son
convertibles ‘en efectivo; en &l momento- de-su adquisicién su vencimiento no era superior a
tres meses; no estdn sujetos a un riesgo sighificativo de cambio de valor y forman parte de
la politica de:gestion normal dé tesoreria de la Sociedad:

A efectos del estado de flujos de efective se incluyen como menos efectivo y ofros activos
liquidos equivalerites los descubiertos ocasionales que forman parte de la gestidn de efectivo
de la Sociedad.

Jj} Transacciones con pagos basados en instrumentos de patrimonio

Determinados. empleados del equipo directivo de la Sociedad reciben remuneraciones én
forma de pagos basados en acciones, segin las cuales éstos prestan servicdos como
contraprestacion por instrumentos de patrimonio, £l caste de las transacciones con pagos
basados en acciones que. se liquidan mediante instrumentos de patrimonio se reconoce,
jurito ¢con el correspondiente incremento en. &l epigrafe de “Otros Instrumentos de
Patrimohio Neto”, durante el pericdo en el que se cumplen las cohdiciones de servicio y/o
rendimiento. El gasto acumulado reconocide para las transacciones con pagos basados en
acciones liquidados mediante instrumentos de patrimonio en cada fecha de cierre y hasta la
fachia de irrevocabilidad refleja la parte dei periodo de irrevocabilidad que se ha devengado y
Ja. mejor estimacién del Grupo de los. instrumentos de patrimonio que. finalmente se
‘concederan. El gasto que se registra -en la cuenta de pérdidas y ganancias se incluye en el
epigrafe de “Gastos de personal” (Véase nota 11.d).

No se reconocen gastos por derechos que finalmente no se consoliden, salvo por aquellas
transaccicnes con pagos basados en acciones donde [a adjudicacion esté sujeta 2 una
condicién de mercado, que se tratan como otorgadas independientemente de que la
condicién de mercado sea satisfecha o no, siempre gue se-cumplan el resta de condiciones
de servicic © rendimiento.

Cuando se modifican los términos del plan, el gasto mirimo que se registra-es el gasto en el
que se habrfa incurrido si no se hubieran modificado dichos términos y se reconoce, ademas,
un gasto por cualquier modificacion que incremente el valor razonable de la transaccidn con
pagos basados en acdories o que, valorada en fa fecha de la modificacion, sea beneficiosa
para los-trabajadores.

Cuande se cancela un plan, esta cancelacién se. trata como si se hubieran consolidado los
derechos en la fecha de cancelacion, y cuaiquter gasto no reconocide por esos derechos se
recondce inmediatamente. Esto incluye cualquier derecho. para el que no se-hayan cumplido
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[as condiciones no determinantes de la consolidacion que estén baja el control de fa empresa
o€l trabajadar. Sin embargo, si nuevos derechos sustituyen a los cancelados, y se designan
como derechos stustitutivos en la fecha en la que se otorgan, los derechos cancelados y los
nuevos se tratan como si fueran modificaciones de los derechos originales, tal y como se
describe-en el parrafo anterior,

&) Impuesto sobre benelicios

Ei impuesto corriente es la cantidad a pagar o a recuperar por el impuesto sobre beneficios
relativa a la gananua o pérdida fiscal del ejercicio. Desde &l 1 de enero de 2013 la.sociedad
tributa en régithen de consolidacién fiscal, siendo la-cabecera del grupo fiscal formado por
glla y Europac Recicla, S.A, En el ejercicio de 2018, las filiales Europac Integra, S.L. ¥
Renova, Generacién de Energfas Renovables de Castllla y Ledn S.L. fueron liguidadas y
consecuentemente excluidas del grupo fiscal, En el ejercicio 2017 se ha incorporado al grupo
fiscal Herederos de Don Timoteo, S.L.

Los activos 0 pasivos por impuesto sobre. las: ganancias corriente se valoran por las
cantidades gue se espera pagar o recuperar de las autoridades fiscales, utifizando la
normativa v tipos impositivos gque estdn aprobados o se encuentran practicamente
aprobados en la fecha de cierre,

Los impuestos diferidos pasives son los importes:a pagar en el futuro en concepto de impuesto
sobre séciedades relacionados ‘con las. diferencias temporarias imponibles ‘migntras que los
‘impuestos diferidos actives son los importes. a recupérar en concepto de impuesto sobre
sociedades debido 2 la edstencia de. diferencias temporarias deducibles, bases imponibles
hegativas compensables o deducciones pendientes de aplicacion.

A estos efectos se entiende por diferencia terriporaria la diferehcia existente entre ef valor
contable de los activos y pasivds ¥y su base fiscal,

Las diferencias temporarias imponibles se reconoten-en todos los casos excepto que surjan
del reconocirmiento inicial del fondo de comercio 6 de un active o pasivo. en una transaccion
que no es una combinacidn de negocios y en la fecha de la transaccion no afecta ni at
resultado. contable ni a fa base imponible fiscal.

Las diferencias temporarias deducibles se reconogen siempre que resulte probable que
existan bases imponibles positivas futuras suficientes para su compensacion: excepto en
aquellos casos en las que Jas diferencias surjan del reconocimiento inicial de activos o
pasivos en upa transaccion que no &s una combinadién de negocios y en la fecha de la
transaccién no afecta 1l al resultado contable ni a la base imponible fiscal,

1) Clasificacion de los activos y pasivos enire corrientes y no cortienies

Los activos y pasivos se presentan en el balance de situacién clasificados entre corrientes y: no
corrienités. A estos efectos, los activos y pasivos se clasifican como corrigntes cuando estén
vinculados al diclo normal de explotacidn de la Sociedad y se esperan vender, consumir,
realizar © quuadar en el franscurso del mismo son diferentes a los: anter;ores y su venc:mfento,
enajenacion o realizacion se espera aue se produzca en el plazo maximo de un afic; se
mantienen con fines de negogciacion o se trata de. efective-y otros activos liquidos equivalentes
cuya. utilizacidn no esta restringida por un perjcdo SUpener a un afio. En caso contratio se
dasifican como activos y- pasivos no cortientes.
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De acuerdo con e! prmcnp;o de dévengo, los mgresos y gastos sé registran cuando ocurren,
con indepéridencia de [a fecha de su cobro o de su pago.

Los ingrescs ordinarios por s venta de bienes o servicios se reconocen por el valor razohable
de la contrapartida recibida o a recibir derivada de los mismos. Los descueritos por pronto
pago; por volumen u otro tipo de descuentos, cuyo desembolso se considere probahble en el
momento del reconocimiento del ingrese ordinario, se registran como una iminoracion del
mismo.

Las ventas de bienes se reconocen cuando se ha transferido al cliente los riesgos y
beneficios significativos inherentes a la propiedad: de los bienes, con independencia de su
transmisidn juridica.

n} Provisiones y contingencias

La Sociedad réconoce un pasivo cuando és probable que, a su vencimiento y para liquidar la
obkgaCIon, cleba entregarse o cedeérse recursos que incorporen beneficios o rendimientos
econdmicos futuros y siempre que se puedan valorar con-fiabilidad.

Los pasives con vencimiento-superior a un afio se régistran por ef valor actual de la mejor
estimacidn posible del importe necesario para cancelar o transferlr a un tercero la obligacidn.
Los ajustes que surgen por la actualizacion de la provisidn se registran como un gasto
financiero conforme a su- devengo y los de vencimiento inferior o igual a un. afio se registran
por la mejor estimacion posible del importe necesario para cancelar o transferir fa obligacién.

Por otra parte, se consideran pasivos contingentes aquellas poszb!es obligaciones, surgidas
como consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacion estd condicionads a2 que
ocurran eventos futuros que no estan enteramente bajo el control de la Sociedad y aquellas
obligaciones presentes, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, para las que no es
probable que haya una salida de recursos para su liguidacion o que no se pueden valorar
con suficierite fiabilidad, Estos pasivos no son objeto de registro contable, detalldndose los
mismos en @ memoria, excepto cuando la salida de recursos es remota,

o) Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

La Sociedad realiza opéraciones cuyo propdsito principal es prevenir, reducir o reparar €l
dafio que como resultado de sus actividades pueda producir sobre e medio ambienite. Los
gastos derivados de las actividades medicambientales sé reconocen .como otros gastos de
explotacion en el gjercicio-en el que se incurren.

Los elementos del inmovilizado material adquiridos coh el objeto de ser utilizades de forma
duradera en su actividad y cuya finalidad principal es Ja minimizacion del impacto
medicambiental y [a proteccidn y mejora del medio ambiente, incluyende la reduccién o
eliminacién de la contaminacion futura de fas operaciones de fa’ Sociedad, 'se reconocen
como activos mediante la aplicacién de criterios de valoracion, presentacicn y desglose
consistentes con'los que se mencionan en la nota 4. b) anterior.
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Las provisiones:derivadas de posibles impactos ambieritales son registradas de acuerdo. con
los criterios establecidos en la nota 4. n) anterior.

P) Indemnizaciones por despido

Excepto por causa justificada, las sociédades estan obligadas a pagar.indemnizaciones a sus
empleados cuande cesan en sus servicios. Ante la auséncia de cualquier necesidad previsible
de terminacidn anormal de empleo, los pagos por Indemnizaciones, cuando surgen, se
catgan-a fa cuenta de resuitados eni el momento en que se comunica fa decision del despido,

q) Subvenciones

Come norma general, las subvenciones no reintegrables. se registran por el impotte
concedido-en el momento en que la sodedad tiene cocimiento de su aprobacion ofidal y se
contabilizan inicialmente. como ingresos directarmente imputados al patrimonio neto. En las
subvenciones otorgadas para la adquisicion de activos, fa imputacion & [a cuenta -de
resultados tiere lugar mediante. el método ineal en un periodo de fiempo equivalente a la
vida (il de los @ctivos financiados con dichas subvenciones o, eh su caso, cuando se
produzea su ehajenacion, correccion valorativa o baja en el balance,

En el ¢aso de subvenciones concedidas para asegurar una rentabilidad minima o compensar
déficits de explotacion, se imputan como ingresas.del ejercicio €n el que se conceden, salvo
gue se destinen a financiar déficits de explotacion de ejercidios futuros, en cuyo caso se
imputarén en dichos gjercicios. Cuando- se destinen a financiar gastos especificos, se
imputardn camo ingresos cuando se devenguien los gastos gue se estan financiando.

r) Combipaciones de negocios

El coste de la combinacidn dé negocios viene determinado. por la suma de los valores

razonables de los activos entregados, de l0s pasivos dncurridos y- de los instrumentos de

‘patrimonio emitidos a ‘cambio de los. negocios adquiridos (en general se adquieren con
tesoreria); el valor razonable de cualquier contraprestacion adicional que dependa de
‘eventos futuros o el cumplimiento de determinadas condiciones, siefripre que pueda ser
estimado de forma fiable v los costes directamente atribuibles a fa combinacidn de negocios,

La fecha de adquisicién es aquella en 18 que la Sociedad adquiere el -control del negocia
adquirida.

La Sociedad aplica ef métoda de adquisicion, el cual consiste en-la contabilszac}on, a la fecha:

de adgquiisicién, del valor razonable de los activos y pasivos adquiridos -asi como de la
diferencia entre el coste de la combinacién de los negocies y el valor de dichos activos.

Las combinaciones de negacios para las que en la fecha de cierre del ejercicio no Se ha
concluido el proceso de valoracién necesario: para aplicar el método de adquisicion se
contabilizan utilizando valores provisionales.

La diferencia entre el coste de la combinacién de negocios y el valor de los activos
identificables adquiridos menos el de los pasivos asumidos se registra como fondo de
comercio, en el caso en que sea positiva, 0 como un ingresc en. fa cuenta de pérdidas y
ganancias, en el-caso en (ue sea negativa, salvo que, como sucedid en la fusion llevada a
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cabo en el ejercicio 2016, en la cua It
patrimonio propio,-en cuyo caso |3 dlfere_ Ta

Estos valorB& ARBeR ser ajustados en IGIEBEZGH 6 de un afio desde la fecha de
adquisicidn. - Los ajustes que se. reconozcan para comp!etar la contabilizacidn inicial se
realizan de forma retroactiva, de forma que Jos valores resultantes sean los que se derivaifan
de haber tenido inicialmente dicha informacién, ajustdndose, por tanto, las cifras
comparativas. ' '

En las combinaciones de negoclos correspondientes a fusiones de la Sociedad. con
sociedades dependientes antes de la fecha de: fusidn, los elementos constitutivos del negacio
adguirido han sido valorados por el valor registrado €n las Cuentas Anuales Consolidadas de
Grupo Europac en la fecha de adquisicién. La diferencia entre el coste de adquisicién v el
valor de los actives identificables adquiridos que pudiese ponerse de manifiesto en el registro
contable por la aplicacion de estos criterlos seé ha registrado en la partida de reservas.
voluntarias.

s) Operaciones enfre empresas del grupo

Las. operaciones entre sodedades vinculadas. por una relacion de contrel o influencia:
significativa, directa o indirecta, -andlogas a las previstas en el articulo 42 del Codigo de
Comercio para los grupes de sociedades 0 cuando las empresas astén controladas por
cualguier medio por una o varias. personas.fisicas o juridicas, que actlan conjtintamente o se
hallen bajo. direccion Unica por acuerdos o clausulas estatuarias sé contabilizan de acuerdo
con las normas de registra v valoracion descritas eh esta nota 4.

t) Activos bioldgicos

La Sociedad registra un activo bioldgico cuanda contrala el activo como resultado de-sucesos
pasados, s probable gue fluyan & fa Sociedad benéficios econdmicos futuros asociados con
el activo v €l coste del activo puede ser valoradoe con fiabilidad.

Los activos bioldgicos se correspanden en su totalidad cor éf caste de adquisicion de los
arboles (fundamentalmente pino) de las explotaciones forestales a la fecha de cierre del
gjercicio. contable menos, en su casc, la pérdida acumulada por deterioro de valor,

El valor de los terrencs sobre los que se valoran las explotaciones forestales se encuentran
registrados a coste de adquisicidn menos, en su caso, la pérdida acumulada por deteriorod
de valor en el "inmovilizado material’ {(véase nota 5).

u} Regulacion Sector Energético

Como consecuencia del proceso de reforma energética, iniciado por el Gobierno en 2012,
con fecha 13 de julio de 2013 se publicd en ef Boletin Oficial del Estado (BOE) el Real
Decreto Ley 9/2013, de 12 de julio, por el que se adoptan medidas urgentes para garantizar
la estabilidad financiera de) sistema eléctrico. Los principios més relevantes introducidos. por
el Real Decrato Ley 9/2013, de 12 de julio, fueron:

¢ Para todas las instalaciones renovables, tanto las existentes como las: futuras; la
retribucién pasa a estar Fundamentalmente basada en los ingresos procedentes del
rercado eléctrico-al que se afiade un cancepto retributivo adicional, en caso de resuitar
necesario. para -alcanzar la rentabilidad razonable fijada. Esta retribucion adicional,
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también denominada retribucicn especifica, estd compliesta por un término por unidad
de potencia instalada y, para ciertas tecnologias, un término a fa operacin.

» Esta retribucidn especifica adiciona! se establece para una instalacién tipo. segiin unos
parametros estdndar y en referencia a la actividad realizada por una empresa eficiente y
hien gestionada.

= Se define la rentabilidad razonable antes de impuestos comé &l rendimiento medio de
las Oblfgaczones del Estado-a diez afias mas un diferencial adecuado que para el primer
periodo regulatorio 2014-2019, se fija en 300 puntos basicos.

» Todos [os pardmetros retributivos, excepto el valor de inversién inicial y la vida dtil
regulatoria, son revisables cada seis afios. Los parametros relacionados con las
estimaciones del mercado se pueden revisar cada tres afios.

+ Se eliming &l complemiento de eficiencia vy la bionificacion de la energia reactiva,
manteniéndose la penalizacién.

A raiz de la publicacion del Real Decreto Ley 9/2013, de 12 de julio, se inicid un proceso de
revisidn de tode el sector que concluyd a finales de 2013, con la publicacién de la Ley
24/2013, de 26 de diciembre,; del Sector Eléctrico. La nueva ley -del sector, entre ofios
aspectos, refuerza y clarifica los principlos v criterios introducidos por ef Real Decreto Ley
9/2013, de 12 de julio, pata el establecimiento del nuevo régimen retributivo de las
instalaciones renovables y de cogeneracidn, fija periodos requlatorios de seis afios, asi como
los critefios de modificacion de los pardmetros retributivos:

« Excepto la vida Atil regulatoria y el valor estandar de la inversion inicial reconocidos a
cada instalacion tipo, que pérmanecerdn invariables, cada periodo regulatorio. se podran
modificar todos Jos pardmetros retributives, entre ellos el valor sobre el que girara fa
rentabilidad razonable,

« Cada tres afios se revisaran para el resto del periodo regulatorio las estithaciones de
ingresos por la venta de energia generada en funcian de la evolucidn de los precios del
mercado y las previsiones de horas de funcionamiento. Asimismo, se ajustardn los
parametros retributivos en funcidn de las desviaciones del precio del mercado respecto
de las-estimaciones realizadas para el periedo-de tres afios anterior.

» Semestralmente se actualizarén los valores de retribucion & la operacion’ para aquellas
tecnologias cuyos costes de explotaciéh dependan esencialmente del precio del
combustible,

Tras la definicion de los prmcrplos generales, en el afio 2014 se completd el desarrollo
reglamentario de las energias renovables a través de la publicacién del Real Decreto
413/2014, de 6 de Jumo, que regula la actividad de produccidn de energfa eiéctrica a partir
de fuentes de energia renovables, cogeneracion y residuos y, la Orden Ministerial
IET/1045/2014, de 16 de junio, por la que se aprueban los parametros retributivos de las
instafaciones, siendo todo elio. de aplicacian desde la entrada en vigor del Real Decreto Ley
9/2013, el 14 de julio de 2013,

El Real Decreto 413/20i4 de 6 de junio, establece el modelo de remuneracidh v asi; entre
otros aspectos, define cdmo calcular para una instalaciéon tipo e! pago anual por potencia
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(retribucion a la-inverston} y, en su cas remuferadion a la produccion (retribucion a la
operacion), define los pardmetros més. relevahtatnbeecanos para Ia -apiicaci_én del régimen
retributivo especifico & cada instalacion Hpa: 4 : i

igual formd;Lédtliblkte of procedimienteeteiie %l valor sobre el gue gzrara la
rentabilidad razonable y el restd de pardmetros retnbut;vos sujetas.a ravisidr,

Asimismo el Real Decreto define estos aspectos como & sistema de estimacion del precio de
mercado a futuro y los ajustes por desviacienes en €l mismo, fijando unos limites supetoares
e inferiores cada afio sobre el precio de mercado -estimado, de tal forma qué cuando el
precio real se sitie fuera de dichos Hmites, se genera, en ¢dmputo anval, un saldo pasitivo o
negativa, que.se denomina valor de ajuste por desviaciones en el precio del mercado, vy que
se compensa a lo largo de la vida 0til gue le reste a-la instalacion.

Por su parte; la Orden Ministerial IET/1045/2014, de 16 de junio, éstablece Jas dehominadas
instalaciones tipo v los pardmetros especificos asociados a cada una de ellas, en desarrollo
del Real Decreto 413/2014, de 6 de junio.

A lo largo del ejercicio 2015 y 2016 se publicaron igualmente otras. disposiciones fmenhos
relevantes con incidencia en la aclividad de produccion con fuentes rencvables,
cogeneracion y residuos.

Con fecha 22 de febrero de 2017 se ha publicado en el Boletin Oficial del Estado (BOE) Ja
Orden Ministerial ETU/130/2017, de 17 de febrero, por la- que se actualizan los pardmetros
refributivos de las instalaciones tipo aplicables a detefminadas instalaciones de produceidn
de energfa eléctrica @ partir de fuentes de energia renovables, cogeneracion y residuocs; a
efectos de su api:cacaon al semiperiodo regu[atono que tiene su iniclo el 1 de enero de 2017,
Esta orden -actualiza determinados pardmetros retributivos para el serniperiodo regulatorio
2017-2018, incluyendo el ajuste que carresponda por Jas desviaciones del precio de mercado
en el pefigdo 2014-2016,
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[5- INMOVILIZADO MATERIAL

El detaile v los movimientos del inmovilizado material son Jos siguientes:.

Movimiento det Inmovilizado material 2017

AMORTIZACION ACUMULADA

DETERIORO

ins talaciories. Tégnicas

Wiles de euros 3 51:!2“;‘; 18

COSTEINMOV. MATERIAL
Tefrenos y Bienes Nalurales 47.205
Construicelonas 40,039
Insialagiones Técnlcas 70.656
Maquinaria 241,339
Utitaje 148
Otras_._mtala_ci_ones_ 70:806
Mobiliario 1.803
Fquipos Progésos de informacian 1,486
Bermentos de Transporte 1.354
Qtro Inrrovitzado-Malerial 381
Anticipos & iInmovitzade en curso 18.154

*Construcciones (12.307)
Instédlaciories Técnicas {37.208)
Maguinaria {131.872)
Ufiaje (247)
Otras nstalaciones {58.592)
iohiliaric (1.553)
Equipes Procesos de:informacidn {1:449)
Herentos de Transporte {1.224)

-Otro Inmovilizado Materiat {3786)

Altas Bajas Traspasoes | Saldo

e 31.12.2017
- - . 17.205
29 . 187 40225
926 {1.034) 241 707798
2.918 (669) 12:472 256.062
- - . 148
1,226 . 830 73882
397 - 138 2339
0 . 132 1518
188 {18 - 1.534
19 - 30 430
17.549 . {14.00% 21,702

(803) - - {(13.108)
(3476} 964 . (39.818)
{10.590) 564 . {142.007)
- - - (147)
(2.075) - . {60.667)
9%} - - {1648
(33) - - {1.482)
(71 10 . {1:285)

{2} . - {373}
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un gran proyecto de inversién
| civil, maquinariz & instalaciones
a pianta de Alcolea. Al cierre de
Yontraban. en curso.

Las altas del ejercicio 2017 correspcndeb
desarrdllado. en Ja planta de Duefias (g
auxiliares) y el proyecto de maguinaria
2017 la obrﬁhﬁﬁﬁ r%%qumana de Duefias

Durante €l ejercicio 2017 se han deteriorade los activos adquiridos ‘en la fiquidacién de
Renova. Gen, Energ, Revov. De Castilla y Ledn, S.L, en'el ejércicio 2016, por no estar en uso.

Movimiento del inmovilizade material 2016

Wies de puros sazams  Ates Bojss  Trasessos g o0

COSTEINMOV, MATERIAL
Terrenos ¥ Blengs Naturales 16.309 896 - - 17,205
-Consirucciones 40.010 - . 29 40.020
inslalaclonies Téecnicas 70.002 26 - 638 70.666
Maquinaria 229471 2609 {534} 9765 241.339
Ukiliaje’ 148 - - - 145
Otras bhstalaciones £58.428 1743 - 935 70.806
Mobiltaric 1,789 14 (o . 1,803
Euipos Procssos: de informacion 1.486 - . . 1488
Bementos-de Transporle 1.355 30 {21y . 1.354
Otro nmoviizado Material 381 - . : 38
Anficipos. e inmdviizado Bn nursg 14452 15.098 . {11.385). 18:154

AMORTIZACION ACUMULADA
Construcciones {11.506) {801y . {12.307)
instalaciones Téchicas {33.533) (3.473) - - {37.308)
faquinaria {122.251} 10.253) 532 - {-1"31.9.?2)_
Lititafe: (147} - . - (1473
Otras IHelafaciones 156.478) {2.114) - - {56:592)
Mabikiario (1.465) {83 0 - (1.553)
Equipos Procesos de nformacian {1:434) {15} . - (1.449)
Bernentds dg Transporie {1.176} {56} 8 - (1.224),
Otro.nmoviizade Malerial (371 ) - - {376y

Las altas del ejercicio 2016 correspondieron principalmente a la inversién en una estucadora
y en la finalizacién de trabajos en curso al cierre de 2015, asi como otras inversiones
menores en los centros de Duefas, Alcolea y Torrelavit.
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En &l ejercicio 2017'y 2016 las bajas no fueron significativas y corresponden en su mayor
parte a la endjenacion de maquinaria € instalaciones técnicas, todas ellas totalmente
amortizadas, habiendose generado un beneficie de 75 y 153 miles de euros
respectivamente, asi como una pérdida de 4 v 166 miles de euros en los ejercicios en 2017 y
2016 respectivamente, registrados como "Deterioro 'y resultados por enajenaciones del
inmovilizado” de Ia cueita de pérdidas y ganancias (nota 15).

L& Sociedad ha capitalizado en el ejercicio 2017 costes incurridos en concepto de “Trabajos
realizados por la empresa para su inmovilizado” por importe de 478 miles de euros, asi como
-costes financieros derivados de la financiacidn de proyectos de inversidn durante el periodo
de instalacion y puesta en marcha de los mismos, superior a un afio anterior a la fecha de:su
entrada-en funcionamiento, poi importe de 0 miles de euros (583 miles de euros y 77 miles
de euros, respectivamente, en el ejercicio 2018).

La Sociedad ‘dispone de inmowvilizados materiales totalmente amortizados y que estan en
funcionamiento por un valor aproximado de 90.070 miles de euros al 31 de diciembre de
2017 (85.948 miles. de euros af 31 de diciembre de 2016), en su mayor parte instalaciones
técnicas y maquinaria.

‘Conforme al Real Decreto 7/96 de 7 de junio, en el ejercicio 1996 la Sociedad actualizd los
valores det inmovilizads material y sus correspondientes amartizaciones por un importe neto
de 5.264 miles de euros. De dicho importe han sido anicrtizades en el ejercicio 2017 un
importe de 61 miles de euros (152 milés de euros en 2016), y fa amottizacion .acumulada a
31 de diciembre de 2017 asciende a la cantidad de 4.827 miles de euros. (4.766 miles ‘de
euros en 2016).

A 31 de diciembre de 2017, la Seciedad tiene adauiridos compromisos de compra de
inmovilizado: material por un importe de 21,275 miles de euros, aproximadamente (5.511
miles-de euros a 31 de diciembre de 2016). Estos compromises son fundamentalmente para
ampliar la capacidad de produccién de las plantas de Duefias y Alcolea.

Durante el gjercicio 2016 han sido concedidas a la Sociedad sendas subwvenciones del
Ministerio. de Hacienda y de fa Junta de Castilla y Ledn por importe de 1,006 miles de euros
asociadas 2 fa Inversién én diertos bienies de inmovilizado material de Ja planita de Duefias
{hota 18). No se han recibido subvenciones en el ejercicio 2017,

La Sociedad tiene contratadas diversas pdlizas de seguros para cubrir los riesgos principales
a los que estan sujetos Jos elementos de inmovilizado material.

La Sociedad tiene activos materiales financiados en régimen de arrendamiento financiero
cuye valor neto contable asciende a 4.246 miles de euros a 31 de diciembre de 2017 (4.282

miles de euros a 31 de diciembre de 2016) (nota 7).
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El detalle y jas mavipyjentos del inmovif : los siguientes:
~ Salda Saldo
{Miles de euros) 21.12:2016 Altas Bajas = Traspasos  31.12.2017
COSTEINMOVILIZADG INTANGIBLE
Propiedad ndustrial 200 - - - 200
Fando de comércio 5.868 - - - 5868
Apf 55 Informéti 12.012 681 - - 12,692

JAMORTIZACION ACUMULADA
Propiedad ndustrial {200} - N - (200}
Fando.de comercia (587} - - {1:174)
Apiicaciones nformaticas (8.899) 5:694

. Saldo Salde
{Mifes dé suros} 31.12.2046 Alias Bajas  Traspases 31122018
COSTEINMOVILIZADD INTANGIBLE
Propiedad industria) 200 - - - 200
Fondo de-carnercie 5868 - - - ' 5.868
Aphtaciones Infofmaticas 14160 852 - - 12.042.
Déréchos de. Erision 638 - - {638) -

AMORTIZAGION ACUMULADA
Propiedad indusirial (200} - - - (200

Fondo de comercio - {587) - . 587)

Al 31 de diclembre de 2017 y de 2016, existen inmovilizados intandibles totalmente
amaitizados y que estan en funcionamiento por un valor aproximado de 8.025 miles de
euros y 7.177 miles de euros, respectivamente,
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a) Aplicaclones informaticas

Incluye ef valor neto contable d¢ los sistemas de informacion de la Sociedad. Las altas de los
ejercicios 2017 y 2016 cotresponden, fundamentalmente, a mejoras y desarrollos en dichos
sistermas.

b) Fondo de comercio

Durante el ejercicio 2017 el (nico movimiento en este capitulo ha correspondide a la
amortizacién del ejercicio; al igual gue en el ejercicic 2016,

Fapda de Comerclo

Saldo a
Miles de euros 31122017
Sociedad
Trasfoga, Torrespack 2000 y Caitova 4413
Cartonajes Estevey Nadal, S.A. 1,455

Amortizacion Acurmdiada (1174}

¢) Prueba de deterioro del Fondo de comercio

Los fondos de comercio adquiridos a través de combinaciones de negodios se han atribuido a
las siguientes unidades géneradoras de efectivo, a efectos del cdlculo del deterioro:

+  Activos de produccidn de carton en Espafia
= Actives de produccién de papel en Espafia

El importe recuperable se ha determinado mediante el valor en uso, utilizande proyecciones
de flujos-de efectivo basadas en los planes de negodie para los proximos cuatro afios.

Debido a que le mayoria de las combinacionies de negocio realizadas por la Sociedad
corresponden a.negocios de produccion ‘y comercializacion de cartdn, Ja totalidad del fondo
de comercio registrado ha sido asignado & fa UGE “Activos de produccion de cartén en
Espafia”

La direccidn del Grupo elabora proyecciones financieras cuyas hipotesis clave toman en
consideracidn los cambios acontedidos desde su elaboracion vy, entre ofros, la situacion
macroeconomica general, las expectativas especificas por zZonas geograf cas, la situacion
econdmica de los sector en los-gue opera, la situacion econdmica del Grupo'y sus UGEs y su
capacidad de generar ingresos asi como las expectativas relativas a la evolucién de los
negacios.
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Para su elaboracién se tienen en
poral es limitado, extendiéndase
hipdtesis clave son consistentes

Las hipGtesis clave utilizadas reflejan a e
cuenta fuentes de informacidn externas;
su- alcance temporal con. fuentes de infor
con las fuerﬁéé\cﬁél%rmacmn externas. |

d}) Hipdtesis para el cdlculp del valor en uso

El calculo del valor enuso se ha basado en las siguientes hipdtesis:

Margen bruto

El margen bruto se ha calculado considerando los precios’ de venta de ‘cada segmento
previstos por la Sociedad para los préximos 4 afios asi como los costes unitarios. de
praduccidn, -que incluyen &l coste de ventas, el coste de materiales, costes energéticos,

variacion de existencias y otros costes de produccidn,

Tasa dedescuento

Las tasas de- descuento reflejan la estimacidn de la Direccion respecto ai riesgo especifico de
cada unidad. Este es el punto de referencia utilizado por la Direccion para evaluar el
desarrollo operativo y las futurss propuestas de inversidh., Para determinar la tasa de
descuento. apropiada a cada unidad se consideran los siguientes factores:

+  Coste de los recursos propios: que tiene en cuenta la tasa libre-de riesgo del pais en que
opera la UGE, a la fecha de la valoracidn; la prima de rigsgo de mercado , el coeficiente
beta y una prima de tamafio y iquidez.

+  Coste de los recorsos ajenos: parte del swap del Eurtbor a2 10 aflos a la fecha de
valoracién v se le aflade e diferencial de financiacidn que estdn -exigiendo Jas-entidades
financieras en la actualidad, y posterormente se ajusta por la tasa impositiva, para
obtener ¢l coste de la deuda despues de impuestos.

»  Finalmente, se-considera el ratio’de apatanicamiento del grupo Europac, que no difiere
sighificativamente del sector, para ponderar el coste de los recursos propios y ajenos .
de este modo obtener las tasas de descuento aplicables. La tasa de descuento aplicada
ha sido del 7,2% (7,2 % en 2016).

Tasas.de crecimiento estimadas

Se ha estimado una tasa de erecimiento a-perpetuidad de 1,5% en ambos ejercicios.

e} Sensibilidad frente a cambios en las hipotesis

La Direccién dela Sociedad realiza un analisis de sensibilidad, especialmente en- relacién a la
tasa de descuento ufilizada y a [a tasa de crécimiento remdual con el ohjeto de asegurarse

que p051bles cambios en la estimacidn de dichas tasas no tengan repercusion en la
recuperacidn de los valores mencicnados anteriormente.

Respecto a la determinacién del valor en uso de las Unidades Generadoras de Efectivo, la
Direccidén considera que ningln cambio razonablemente posible en cualquiera de las
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hipdtesis clave anteriores supondrid que el valor en libros de la unidad generadora de
efectivo excediera de manéra sustancial su valer recuperable.
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|7.~- ARRENDAMIENTOS

aj Arrendaﬁfgéoaghanciem

Un detalle dé Ios activos. del inmovilizado financiade ¢on arrendamiento financiero es como

sigue:

Maovimiento de inmovilizaciones finangtadas medisnte arrendam lento financiero

{Miles de euros} ‘Baido Inicial

Coste 8l31,12:2078 ‘Deteriors

Aumientos ‘Bajas.

Teérrefios
Constri

Amortizacidn

Terrenos
Construccionas {418) (26)

" Balda Final
al 31.42.2017

{452y

Movimienito de inmovilizaciones financiadas mediants arrendamisnto financiero

Miles de euras} Saldo Inicial

Coste al 11122015 Aumentos Bajas

2.888 - -
1.802 - -

Terrenos

.Consirecciones

Amortizacidon

Terrencs

Conslrucciones {380 (36} -

Déterioro

Saldo i-'i_na!
al 31122016

- 2896
1.802.
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El impefte por el que fueron réconocides inicialmente los actives por arrendamiento
financiero fue af valor actual de los pagos minimos a realizar en el momento de 3 firma del
contrato de arrendamiento financiero.

Un detalie de la conciliacién de los pagos futuros minimos por arrendamiento financiero y su
valor actual al clerre del ejercicio asi coma de:sus correspandientes plazos es como sigue:

2017 (Miles di euras} Valor
Deuda residual Total
‘Total pagos fotures minimos 832 29 BBT.
Carga financiers {7} - {
Valor actual de los ‘pagos Tuturos minimos” 825 29 854
Mas de -
1aita 2- 5 afios 5 afios Total
Total pagos futiires minimds 333 499 - 832
Carga financiera 53] (3 - Ry
Valor actual de fos pagoes futuros minimos 329 487 = 825
2016 [Mifes de-euros) Valor
Deuda residual Total
Total pagos-fuiuros minimos 1497 24 1.626
Carga fimanglerd {44} {2} {471
Valor acfusaf de los pagos futuros minimos 1.453 25 1.478
Mis de
. 1aho 2-5aftos 5anos Yotal
Total pagos futuros minimos. 324 1113 - 1407
Carga financlera 7 {27) - (44)
Valor actus! de los pagos futuros minlimos 307 1146 - 1.453

B}  Arrendamiento operativo

Lz Sociedad es arrendatatia de determinados bienes muebles € inmuebles. Ninguno de los
bienes objeto de los contratos esta subarrendado.

Los gastos por arrendamientos en el ejercicio 2017 han ascendido a 2.122 miles de euros
(2,099 miles de euros en el 2016).
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diciembre son los sigulentes:

CLABE B>

{Miles de edrds)
Hasta un afic

Enfre 80 y-cinco afos 2.635 3.702

Wis decinzo afios . -
4,518 5.311

damiento no cancelable al 31 de

(8.~ ACTIVOS BIOLOGICOS

Durante el gjercicic 2016 la Sociedad adaquiirid nuevas explotaciones forestales en el término
mun:apal de Vinuesa (Soria) En el ejercicio 2017 no se ha adquirido ni enajenado
explotacion alguna,

Un detalle-de ios movimiertos de los activas bioldgices es catno sigue:

Movimiento de los activos biologicos 2017

Saido -Batdo
Miles de aurgs 31.12.2018 Altas Bajas Traspasos 3422097
Activos biokgicos 3443 3.443

Movimiento de los activos biologicos 2016

Szldo Saldo
Miles de euros 31.12.205 Altas Bajas Traspasos 31122018
Aciivos. biolSgicos 3.101 342 5443
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|9.- INSTRUMENTOS FINANCIEROS

a} Activos financieros

Un detalle del valor en libros de los activos financieres registrados por la Sociedad; con
excepcién de las inversiones en el patrimanio de empresas del grupe, muit[grupo ¥
asociadas, cuyo détalle se desglosa en el apartado ¢), &s como sigue:

31.42.2917
Activos ]

financigros Activos Inverslones

mantenides. financiaros Préstamosy mantenidas
ACTIVOS FINANCIEROS para disponibles  paitidas a hasta ef
(Miles de o ureos) negociar paralaventa  cobrar vencimisntc.
kistrumentos de patrimonio - 280 - -
Otros actives financieros - - 1833 117

Inglrumentds. de patrimonic - -
Valores representatives-de deuda - - - . -
Darivados - - . . -

- -Cires actives-financisros -

31.12.2016
Activos '

financieros  Activos tnversiones

mantenidos financierss Préstamosy  manfenidag
ACTIVOS FINANCIEROS para disponibles partidas a hasta:el
{Miles de euros) negociar  paralaventa cobrar vencimignto TOTAL.
nstruméilos de patrimonio - 12.849 - B 12.848
Valores reprasentativos de deuds - - - - -
Derivados - - - -

Cirog activos financieros - .

insfrumentos de patrimonio :
Valores representativos de deuda - . - . -
Defiv a_dos 1.641 - - - 1.641
Otros. agtivos financiargs ' XY,

“Instrumentos de patrimonio” no. corrierite, incluye al 31 de diciembre dé 2017 vy al 31 de
diciembre de 2016 el valor Fazonable de patticipaciones minaritarias en empresas del sector
de transformacién de cajas de carton ondulado por importe de 280 miles de euros. Ademés
inciufa al 31 de diciembre de 2016 el valor razonable de una serie de acciones de sociedades
cotizadas (casi todas ellas.en el IBEX 35) por importe de 12.569 miles de eures, procedentes
en su totalidad de Ia fusidn efeckuada en €l gjercicio 2016 (ver nota 20) las cuales han sido
enajenadas durante el ejercicio 2017 obteniendo un beneficio por importe de 4.106 milés de
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eures registrado en el epigrafe “Deterit
financieros” de fa cuenta de pérdidas y g:

El detalle dé laQ&Fen&?wa de valor, regist
fa siguiente;

Yalor de Valor
'~ Milesde eurds Loste Razonable Diferencia

(224)
56

Acclones cotizadas 1.008 784
Efecio imposiiva

“Préstamos y partidas a cobrar”, incluye. fundamentalmente en 2017 cuentas a cobrar
financieras con empresas del grupd que devengan tipo de interés de mercado y una
distribucion de resulkados aprobada por la-sociedad Europa&c Portugal SGPS S,A: en diciembre:
de 2017, por importe de 32:392 miles de euros que fue cobrada eri &l ejercicio 2018 {ver nota
15) Ademds incluye una cuenta a cobrar de la retribucién al inversor derivada de los
parametros utilizados en el calculo_de las rétribuciones a la inversion especificados en Ja nota
2d) por importe. de ‘2,055 miles. de euros, de los cuales 1,833 miles de elros se encuentran
registrados como no cortientes.

“Préstamos y partidas a cobrar” corrientes, inclufa fundamentalmente en 2016 cuentas &
cobrar financieras con empresas del grupo qile devengan tipo de interés de mercado y una
distribucidn de resultados aprobada por la sociedad Europa&c Portugal SGPS S.A, én diciembre
de 2016; por importe de 34.749 miles de euros que fue Cobrada en el gjercicio- 2017 {ver nota

15).

La Sociedad no ha registrado correcciones por deteriore del valor originadas por riesgo de
crédito significativas en los ejercicios 2017 y 2016.
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b) Pasivos financieros

Un detalle del valor en libros de los pasivos financieros registrados por Ta Sociedad es como
sigue:

31,12.2017
Pasivos
_ Débitosy  Financieros

PASIVOS FINANCIEROS partidas a  Mantenidos Derivados de

{miles de euros) pagar para‘Negogiaf  cobertura Total
Detidas con entidades de crédito 295.106 - » 295.106
‘Obfigaciones ¥ ofros valofes negociables - - - -
Derivados - 309 247 555
Diros pasives financietos 5.084 - - 6.084
Pagivos: finandleros no corrientes 304191 308 247 301,746
Deudas con entidades de crédito 14.498 - - 14498
Obligacionss y olros valorés nigociabies - - - -
Perivados _ - - v R
Otros pasivos financieros “41.469 . . 11,469
Pasivos financieros corrientes 25.967 _« - 25987
TOTAL 3ara68. 309 247 327,713

34.12.2016
_ Pasives:
_ Dépitosy  Financieras

‘PASNOS FINANCIERDS . partidas a  Mantenldas Dérivados de

{miies de euroas) pagar  pataMegociar cobertura Total
Deudas con enlidades de créditc 311865 - - 311,665
Derlyados - 777 1,104 1,882
Otros pasivos financiercs 38.010 - - 38410
Pasives financieros no corrigntes 348,675 T 1108 351.557
Deydas con entidades de crédits 25,103 - - 25103
Ohbligaciones ¥ olros valores negotiablés - - - -
Derivados - - - -
‘Otros pasivos (inancleros 15.542 - - 15.542
Pasivos financiéros corrientes: 40.645- - . 40.645
TOTAL 390,320 77 1.405 392.202
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E| capitulo "Deudas con Entidades de | ndamentalmente, préstamos y
saldos dispuEs S ki hilizas de crédito baneant

El 16 de febrero de 2012, la Sociedad suscribid un “forward start facility” por un importe
méximo de 253 milfories de etrros, de los cuales 166 millones responden a un prestamo y 87
millones a una linea de crédito “revoiwng” ambos con una duracion de cinco afios de
ventimieritos parciales. Picha financiacién ha tenide por finalidad exclusiva la refinanciacién
parcial de la financiacién sindicada existente: El tipo de interés estaba referenciado al Euriber
con un diferencial de 3,25%. &l 24 de julio de 2014, la Socledad suscribid con las entidades
financieras titulares del “forward: start facifity” una novacién del contrato.del mismo, fa cual
consistla fundamentalmente en &l aplazamiento por dos afios de todos sus vencimientos
pendientes a la fecha de la novacidn. El diferencial de dicha financiacion se redujo a un
2,5% durante toda la vida pendiente del préstame.

El 10 de julio 2015, | Sociedad refinancid esta financiacion, consistiendo fundamentalmente
en la am'ptiacién del importe de la financiacion a 290 millones de.euros y en el aplazamiento
por dos aftos de todos sus vencimientos pendientes a Ia fecha de fa novacion hasta el 10 de
julio de 2021, con un ‘interés ariual referenciado al Euribor més un margen comprendido
entre 140 y'175 puntos bésicos, en funcién del cumplimiento de determinados ratios.

El 28 de diciembre de 2016, la Sociedad suscribid una novacion modificativa, no extintiva, de
esta financiacion s]ndlcada, mediante fa cual prolonga su fecha de vencimiento. hasta el 10
de julio de 2022 y referencia su interés anual al Euribor mds un margen cormprendido entre
120 y 155 puntos basicos en funcion del cumplimiento de determinados ratios,

La Sociedad realizdo en ejercicio 2016 el correspondiente andlisis de fa novacién del
préstamo, conduyendo que se trataba de una reestructuracion de la deuda. ¥ por fo tanto no
tuvo impacto en fa cuenta de perdidas y ganancias dél gjercicio 2616.

A 31 de diciembre-de 2017 el saldo de la financiacion sindicada asciende a 281 millones de
euros (290 millones de edros en &l gjercicio 2016).

Asimismo, la Sociedad tiene suscritos otros préstamos con entidades bancarias que
ascienden a 33,3 millones de euros al 31 de diciembre de 2017 (50,5 millones de eures al 31
de diciembre de 2016).

El tipo de interés de la practica totalidad de las deudas -con entidades de crédito se
encuentra referenciado al Euribor més un diferencial, tanto en 2017 como -en 2016, El tipo
de interés medio de las deudas con entidades de crédito ha sido-del 1,96% en 2017 (2,91%
en 2016).

La Sociedad dispone de otras financiaciones bancarias (lineas de crédito e intereses
devengados por sus financiaciohes pendientes de vencimiento) por importe de 5,1 millones
de euras a 31 de diciembre de 2017 (5,5 millenes de euros.a 31 de diciembre de 2016). A 31
de-diciembre de 2017 los saldos pendientes de disposicion de estos productos financleros
ascienden a 5,1 millones de euras (5,5 millones de euros al cierre de 2016),
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El vencimiento previsto de las Deudas con Entidades de Crédito {no corriente) es como
sigue:

Miles de euros

211212017 311212018
2019 28.682 2018 19.446
2020 £1615 2019 34.077
2021 47.572 2020 47.202
2022 171,322 2021 42619
2023y teslo 218 2022y résto 183.3

Gastos Financieros Diferidos

b.2) Obligaciones y otros valores iiegociables

‘En el ejercicio 2014 el Grupo puso en marcha un programa de emision de pagarés en el
Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) por importe méximo de 50 millones de euros. Este
‘programa- se realiza con el objetive de redudir costes financieros y - diversificar las fuentes de
finandiacién. £n el ejercicio 2017 se ha renovado dicho programa.

En el gjercicio de 2017 el Grupo ha ampliado el importe méximo del programa a 100 millones

de euros y ha realizadc emisiongs por un lmporte medio anual de 28 millones de euros ton
un coste medio del 0,7% {9 millones de euros con un coste medio del 0,9% en 2016); sin
que haya saido algu_no pendiente de pago al. dierre de dichos ejercicios.

b.3) Otros pasivos financieros

“Otros pasivos financieros” incluye, fundamentalmente, los saldos a pagar corrientes y no
corrientes a ‘proveedares de inmovilizado vy ofras deudas de naturaleza’ no comercial, que
recogen los saldos de determinados préstamos otorgados por el Centro para el Desarrollo.

Tecnaldgico Industrial (CDTI). A 31 de dicembre de 2016 se incufa un préstamo de 40
millones de euros concedido por la Agencia de Innovacion, Financiacion e
Internacionalizacién Empresarial de Castilla y Ledn (ADE).cancelado de forma anticipada en
2017.
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GLASE 82 Mites de eurcs
T 201? 2016
Ctros pasives financleros Lorriente Mo cortlente Corriente Ro corrignte
Proveedores dé Inmovlizado- 11.46¢ 5857 5.354 5745
Otras deudas 14.315 128 6:188 42295

Wiles de euros

3122017 3Hzz016
3047 2018 8704
1.951 2019 8:108
1.085 2020 7210
‘519 2021 &.860

2022 y résto: 7.080

Gastos Financiends Diferidos {545} (852}

Los gastos financieros devengados de los proveedores de inmovilizado. han sido estimados
aplicando el método del tipo de interés efectivo.

b.4) Instrumentos derivados de cobertura

Los flujos de efectivo de las actividades de explotacion de la Sociedad son independientes de
las: variaciones en los tipos de interés de mercado, motivo por el cual no existe una
cobertura natural entre los fiujos de efectivo de explotacion vy los financierds. -La exposicion
al riesgo de tipo de interés de la Sociedad esta presente, fundamentalmente, en los recursos
ajencs a- largo plazo que estén referenciados en su préctica fotalidad a tipos varables,
exponiendo.a la Sociedad a riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo. Los recursos
financieros. a tipo de interés fijo, que no san significatives en la Sociedad, exponen-a la
Saciedad a tiesqo de tipo de interés de valor razonable, La politica de la Souedad consiste
en la contratacion de instrumentos financieros: derivados. para intercambiar tipo variable por
tipd: fijo .o limitar la volatilidad de 16s. tipos de interés variable a un determinado rango,
manteniendo un equilibrio razonable entre tipos de. interés fijo y variable.

Con la suscripcidn del “forward start facility” descrito en el apartado b,1) asi como de otros
préstamos a largo plazo, la Sociedad redefinid su estrategia de cobertura para limitar el
impacto de fa volatilidad de los pagos asociados-a los tipos de interés de referencia de su
financiacion estructural mediante la contratacién de los siguientes instrumeritos derivados:
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Tipo da instimento  [Fochadoniritacion| Tipode | Tiode. | proct da |Nactonal {mites de eusos) cobartura
Instrumenta finznclaro 1 dasignacts ‘Intorés | litarés . | Vencimlonte | e
darlvado -sublerte caberivra vartable Mo | efaricio 33;1;;2:;15 I MVHT
ks BPWI\“!B s il it 3 < D‘:?z\%.a' 4 . " - 17 Y
jiblefijn Fragtary sindicade EFerdvighd Esht 1.28% 3521 18102120 50
Prestame sindicada 141122 EdRt - 0,BI% 5148 15022017 15}
‘Prostifresihdidetc 18023 5 D:;;f ;‘ CELIE] DT s
i . B ! . 1 1
Variable-flo pfe_sﬂ@_;lndcado 0170412015 E3M pyt 133.438 124,888 mmo? na
Swiip vasilia 8% ' : '
| wdpvanilia LE: 0,88 - 74 . 1503020

Vartable-Nfa Frestamo BORL3 EBH 068 357 . _ 17 s

“Swap Vaiiilla ' . - __ a0t .

variasiadfo Cangetadt D501 3 Eth 1,455% .1 o mpmo_ 7 o

Bwap vanltia . F ' s i} : P :

Vartame-jo Cascelado 13:1.1?2':}14 EBM 9,430% 15260 . 10.400 _Qame_fzmg rg

Sprap vanlla Frastano 1411i2ma E28 0.480% 20.000 85T OT0R00 él

Varlabla-fila o

Bwapde  Compras Ntwrasde  opmong nig e bR 24814 atanc? -

{fdrmula de gés. gas - v h

De acuerdo- con los test llevados a cabo, se ha considerado que la cobertura de. los

instrumentos detivados -dasificados como de cobertura es altamente eficaz.

Un detalle del valor razonable y: fos impottes reconocidos en Patrimonio Neto y Cuenta de

Pérdidas y Ganancias en relacién con éstos instrurientos a 31 de diciembre es como sigue:

Miles-de euros

Beneficio/
2017 _ Importe (Perdida)
Valor reconocido en reconoclidoen
razonable patrimonio neto PyG
Derivados de cobartira de fasa de interés {247} 658 (573
Total {247) 855 (573)
Miles de euros _
Beneficio /
2016 Imporie (Perdida}
Valor reconocido en reconocidoen
razonakble patrimonio neto PyG
Dervados de cobertura de'tasa de interés {1.108) 2633 280
Talal {1.105) 2533 280
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c) Empresas del Grupo; My!ﬁgrupo‘_-_g\f

Un detalie del movimiento del epigrafe B
balance de §ituEiBrBés como sigue:

Movimiento: inversionés en empresas del grupo yasociadas a large plazo
Miles de euros

312,206 Altas Bajas Traspasos 31122037
Pariclpacfones en empresas del grupo 218450 100,198 - . - 319:346
Participaciones an emprasas asotiadas 224 . . - 224
Creditos a'largo plazo & empresas def grupo 300 - - - 300
Total 213574 400,196 - - 319.870

Movimiento inversiones on pmprasas det grupo y asocladas a jargo plaze
Milas te surgs

21123015 Allag. Bajas Traspasos M.12.2078
Participaciones en empresas del grips 223238 00 {4,888} - 219,150
Farticipaciones; én empresas asaciadas 224 . - - 294,
Creditos & largo piaze.a empresas del grupo . K0 R - - 360
Total 223.763. dga {4389} - 219,674
Deterioro {fiota 13) 14,588} : 4588 - -
Total pota: 218,174 800" {300 . 219,674

En. el ejercicio 2017 Europac ha adquitido participaciones soctales representativas. del 100%
del capital sodial de Ondulados Andaluces S.A:U, e Industrias Cartones Ondulados Andaluces
8.L.U, dedicadas ambas.-& la fabricacion y comercializacion de papel y cartdn para embalajes
con un coste de 4.480 rniles de euros. Con fecha 3 de octubre de 2017 se produce Ja fusion
par absorcidn en la que Industrias Cartones Ondulados Andaltces S.LU actda como
sociedad absorbente y Ondulados Andaluces S.A.U como adsorbida. En el mismo acta se
acuerda la modificacién de la denominacidn secial de la sociedad Industrias Cartones
Ondulados: S.L.4 por la nueva Europac Packaging Lucena $.L.U.

Con fecha 29 de septiembre de 2017 Europac susciibe la ampliacion de capital realizada por
su participada Eurepac Papeterie de Rouen SAS por importe de 95.716 miles de euros,
manteniendo el mismo porcentaje de participacion.

En el gjercicio 2016 Europac adquirié participaciones representativas del 91,47% del capital

social de Herederos de D. Timoteo, 5.L., domiciliada en Palencia y dedicada a la explotacion
forestal, con un coste de 800 milas de euros.
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Durante el ejercicio 2016 se pradujo’ la liquidacion de Europac Integra, S.L. y de Renova
Gen. Energ. Revov. de Castilla y Ledn, S.L., cuyos valores de coste ascerdian a 4.596 miles
de euros y 292 miles de euros, respect[vam_ente_, las cuales -estaban provisionadas por
importes de 4.543 miles de euros y 45 miles de euros, respectivamerite, habiéndose
generado un resultado négative por importe de 262 miles de eurcs, registrados en el
epigrafe “Deterioro y résultados por enajenaciones de instrumentos fi nancieros® de ia cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio 2016.

Durante e ejercicio 2017, la saciedad del grupe Europae Portugal SGPS S.A., ha repartido
dividendos por importe de 32.392 miles de euros, que estan pendiente: de cobro a cierre del
ejercicio {34.749 miles de.euros en el ejercicio 2016} (nota 15).

La Sociedad ha realizado el analisis del valor recuperable de las patticipaciones a partir del

mayor impofte entre sy valor razonable menos los costes de venta, v ef valor actual de los.

flujos de efectivo futuros derivados de la inversién, corregido por las plusvalias tacitas en el

momento. de la valoracién, Debido a este andlisis, la Sociedad no ha considerado la-

necasidad de realizar pinguna correccion valorativa.

En el anexo 1 de estas Cuentas Anuales, que forma paite integrante de esta nota; se
presenta un detalle de fas Sociedades Dependientes de la Sociedad. Ninguna de ellas ectiza
en mercados secundarios de valores,

d) Deudores comerciales y olias cuentas a cobrar

La.composicion de ésta paitida def balance es la siguiénte:

Miles dé euros
Bercicio- Ejercicio
Deudores 2.017 2.016
Cliantes 15.530 17.155
Cliertas de dudoso £obro 347 ar3
Ercpresas del grupo y asociadas. (hota 20) 16.748 17.564
Beudores variosy cuentas acobrar al perscnal B47 14.843
Hacienda publica deudora {nota 14) 3,062 657
Provision Clentes Dudoso Cobro (347} {373)
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GLASE 87

Miles de euros

Fercicio: Hercicia
Provisiin parainsolvencias 2017 2018
Saldo a1 de enero a73 304
Dotagiones 39 72
Reclperaciones da sakios provisionados (66) {(3)

La exposicidn de la Sodedad al riesgo de crédito-es atribuible, principalmente, a las cuentas
a cobrar de su actividad habitual, Lo$ saldos presentados en él balance de situation se
presentan netos. de las pérdidas por deterioro dotadas para clientes y deudores de dudoso
cobro las cuales fueron dotadas por la Saciedad de acuerdo con su criterio, basandose en su
evolucidn prevista y en las dircunstancias econdmicas presentes a la fecha de cierre. La
Sociedad ha tealizado operaciones de factoring sin recurso de saldos comerciales no
vencidos a 31 de diciembre de 2017 por importe de 12.604 miles de euros (9.240 miles de
guras a 31 de diciembre de 2816). Dado que se han iraspasado sustancialmente los riesgos
y beneficios asociados & dichos derechos de cobro ha sido dados de baja en el balance de
situacion de la Sociedad.

El salkdo de "deudores” & 31 de diciembre de. 2016 incluia 13.536 miles de euros a cobtar de
la socledad Empresa-de Desenvolvimiento e Infraestruturas do Algueva, S:A.-("EDIAY) como
consecuencia de la sentencia del Supremo Tribunal de Justicia de Portugal del 14 de
diciembre de.2016 a favor de la Sociedad. En el ejercicio 2017 la Sociedad ha cobrado dicho
impeite.

Las operaciones comerciales se encuentrah aseguradas mediante una pdliza de seguro
comercial que garantiza, con los limités pactados, una indemnizacion por las pérdidas finales
que se pudieran experimentar como consecuencia de la insolvencia definitiva de los
deudores.,

WMiles de-euros

31.12.2617 31122046
No vencido 33,330 44,178
Vaneldo
130 dllas 1080 1847
+30 dias 1477 4197

‘Totat vencido ' 2557 6.044
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&) Acreedores comerciales y cuentas a pagar

Su detalle es como sigue:

Miles de suras

Acregdores comerciales y ofras cuentas a pagar 2.017 2018

Proveedores 42.751 34,844
Anficipos de clienles - 4.
Acreedores por prestacion de sefvicids 11423 17.761
Remuneraciones. pendientes de pago . 3.277 2.858
Pasivos por impuestc corriente {Noia 14) 122 34
Otras deudas con-Adminisiraciones pubiicas (Nola 14) 4,747 1814

Ceudas conempresas del grupo:y asociadas 21.051

I} Factores de riesgo financiéro

Las actividades de la Sociedad estin explestas a diversos riesgos finanderos: riesgos de
mercado, riesgos de crédito y riesges de liquidez. La Sociedad analiza la incertidumbre de los

mercados financieros y trata de minimizar los efectos adversos que puede tener sobre la

rentabilidad finandiera de la Sociedad mediante, entre otros, instrumentos derivados. Las

politicas de riesgos son establecidas por el departamento de Riesgos habiendo sido
aprobadas por los Administradores de la Sociedad.

Los riesgos financieros més relevantes en la Sociedad son:

2

Riesgo de t’i_po_ de cambic

la Sociedad lleva a cabo su actividad comercial en Espafia, Francia y Portugal;
principalmente, motivo por el cual la mayorta de las transacciones que realiza estdn
denominadas en Euros. St bien la Sociedad realiza algunas compras de materias primas
en monedas distintas del Euro, la. Direccion de ésta considera que ef resgo de tipo de
cambio no es:significativo.

Riesgo de tipos de interés en los flujos de efectivo y del valor razonable

Los flujos de efectivo de las actividades de explotacion de la Sociedad son
independientes de las variaciones en los tipos de interés de mefcado, motivo por el cual
no existe una cobertura natural entre Jos flujos de efectivo de explotacién y los
financieros. La exposicién al riesgo de tipo de interés de la Sociedad estd presente,
fundamentaimente, en los recursos ajenos a largo plazo que estan referenciades en su
practica totalidad a tipos variables, expohiends a la Sociedad al riesgo de tipo de interés
de los flujos de efectivo. Los recursos financieros a tipo de interés fijo, gue no son

45




esgo de tipo de interés de valor
Ia contratacion de instrumentos
jor tipo fifo o limitar la volatilidad
de los ﬁbdisSEléTnteres variabte a ango, mantenienda un equilibrio
razonable entre tipas de interés fij jo y var se apartads b.4) de esta nota). La
sensibilidad de Europac'a una variacion del 0,5% en los tipos de interés supondria un
efecto inferior en valor absoluto a 0,3 millenes de euros {inferior a 0,5 milfones de euros
en 2016).

Riesgo de crédito

La exposicién de la Sociedad al riesgo de crédito es atribuible, principalmente, a las
‘cuentas a cobrar de su actividad habitual. La Direccidn de la Sociedad considera que no
tiene coricentraciones significativas de riesgo de crédito. No obstante la Sociedad tiene
politicas para asegurar que las ventas al por mayor de productos se gfectilen a clientes
coh un historial de crédito y solvericia adecuados. Para ello, la Direccidn finandiera del
Grupo estd dotada con un Departamento de Rtesgos cuya funcion principal es el
establecimiento, ejecuicion, supervisidn y-control de politicas de aceptacién de clientes y
crédito. La Sociedad tiena contratadas polizas de crédito y caucion..

Riesgo de liguidez

La Sociedad fieva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, basada en el
establecimiento. v mantenimiento en &l tiempo de objetivos de raties. minimos .de
liquidez. Asimismo la Direccién de la Sociedad, con ef objeto de mantener una
disponibilidad minima de financiacién; contraté en 2016 como parte de una linea de
crédito por un |mporte aproximado de 90 millones de euros. Esta financiacién seé
complementa con un némero suficiente de lineas de credlto factormg Y un programa de
Pagares MARF, que otorgan la flexibilidad, disponibilidad v diversifi icacion de fa fuente de
financiacion adecuadas en el negocio a corto plazo (véase notas 9.b.1 y S. b.2). En el
apattado b.1) de esta nota se detallan los importes no dispuestos dé dichas lineas
financieras.

“Covenants” financieros

Las inversiones en las plantas del grupe y las adquisiciones de sociedades que se han
producido en los (ltimos afios se han llevado a cabo mediante determinadas estructuras
de financiacién .que se consideran adecuadas, No obstante; estas estructuras llevan
aparejado el cumphmlento de determinados compromisos con las entidades financieras
que facilitan dicha financiacidn, por lo que el seguimiento del cumplimiento de los
mismos es una tarea relevante. El Departamento de Recursos de! Grupo realiza planes
.-estrateg|cos v proyecciones financieras a corte y !argo plazo, asi como un seguimiente
-periddico del cumplimiento de estos “covenants” con el objeto de anticipar el fiesgo de
incumplimiento de éstos y comunicar este hecho a la Direccién General. para tomar
medidas correctivas. En relacidn con determinada deuda financiera del Grupo, el
incumplimiento de sus obligaciones financieras tiene la consideracion de Supuesto de
Incurnplimiento y permitiia a las entidades prestamistas declarar ef vencimiento
anticipado de fa misma.

En 2017, el Grupo ha cumplido todos los *covenants” financieros de su deuda financiera,
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[10.- EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

La composicion de este epigrafe af 31 de diciembre es la siguiente:

‘Mites de euros

Gerticio Hercicio
2.017 2,016
Caja 4 2
Cuentas corrientes a 2 vista 20.070 19,815

Las cuentas corrientes devengan el tipo de interés de mercada para este tipo de cuentas, sin
que haya restricciones a la disponibilidad de estos saldos.

|11.- FONDOS PROPIOS

E! detalle del movimiento de los fondos propios de la Sociedad se presenta en el Estado de
Cambios del Patrimonio Neto de estas cuentas anuales.

&) Capital esctiturado

A 31 de diciémbre de 2015, el capital estaba compuesto por 93.623,429 acciones de 2 euros
de valor nominal cada una,

Con fecha 29 de junie de 2016, fa Sociedad aprobd una ampliacién de capitdl social con
cargo a reseyvas de libre disposicién en la cifra maxima de 7,490 miles de eures, mediante la
emisidn y puesta en circulacién de hasta 3.744.937 nuevas acciones de 2 euros de valar
nominal cada-una. La ampliacidn.fue suscrita en su totalidad por 10s accionistas existéntes en
esa fecha, e inscrita en el Registro Mercantil de Palendia en noviembre de 2016.

Por tanito, a 31 de diciembre de 2016, el capital estaba compuesto por 97.368.366-acclones
de 2 euros de valor nominal cada una.

E1'28 de junio de 2017, la Sociedad aprobd unia ampliacion de capital liberada de 3.816.839
acciones con cargo a reservas de libre disposicidn, con la asignacion gratuita de 1 nueva por
cada 25 antiguas. Asimismo, se ha llevado a cabo el 18 de octubre de 2017 una reduccion
de capital mediante la amortizacién de 1.947.368 acciones propias, cuyo efecto ha supuesto
una disminucién de capitat de 3.894 miles de euros y de reservas voluntarias de 8.536 miles
de euros, as! como una disminucién. de actionesy participaciones en pattimonio de 12:430
‘miles de euros.

Por tanto, a 31 de diciembre de 2017, el capital estaba compuesta por-99,237.837 acciones
de 2-éuros de'valor nominal cada una.
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dominante ni acciories préferentes.

A 31 de ddidBE& de 2017 y 20161
(superiores a 5%)-erari los siguientes:

Titulares de Participaciones 2017 2018

Cartera Industfial REA, S.A.
‘Angel Fernandez Gonzalez
Morges Bank

Onchana S.L,

Josa Mguel Isidre Rincon.
Larmen Ybarra‘Careaga
Aufocartera

Réslo.

b) Reservas

Ef detalle los movimientos de las reservas dela Socledad es-como sigue:

2047
Aumentos o
Gastey de i Rasultads
y amptiacién d¢ |Reducelon Reserva pars -poriyentade.

) ‘Saldanjeisl  Cisteibuclon - capital [natode-  eshde cciones accionos
siiles de euros) -Ajusiady de Resultades  [wpad 1 capital ‘proglas proflas Saldy Finat
Reserealegal 20439, 5.490- 25808
Resenea volmarias G754 20510 23 (1668 B3 12 17,706
Reservas fonde de comercio 2347 2347
Rezervs para aaclones propias 33013 {1643 3437
Drds regervad 835 i)

2016

Aumentes
Gasios gz 1 Hesuitada
_ . ampifacidn de  {Reduccion Resorva paca porventade
‘Saldotnictal  Gisfribudldn  <apltil{netode  esidi aceiones acciones

.(M'iles de euros} Alistade  ds Reaullades  impuastos) capital proplas . ‘propias  Salda Final

Reserva begat 16,453 A975 ' 20433
Reservavoluntarias 22950 18,258 Oy {r.as0) 124285} 2 6734
Resénvas [ondo dé corerdi 2084 20 2347
Reigrva pafa accionas plopias 1IN 24285 /013
Otrasresarvas . & ) 636 .

Pe acuerdo con el articulo 274 de |z Ley de Sociedades de Capital, la Sociedad estd obligada
a destinar un minimo del’ 10% -de los. beneficios de cada ejercicio a la constitucién de un
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fondo de reserva hasta que éste alcance un importe igual al 20% del capital social. Esta
reserva no es distribuible a Jos acclonistas y sélo puede ser utilizada para cubrir, en caso de
no. disponer de otras reservas para ello, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas vy
ganancias. También, bajo determinadas. circUnstancias, se podré destinar a incrementar el
capital social en la parte de esta reserva que superé el 10% de [a cifra de capital ya
amgpliada, A 31 de diciembre de 2017 y 2016 la reserva legal no-esté completamenite dotada,

De acuerdo con la normativa mercantil vigente, las- reservas voluntarias son de libre
disposicién, con las excepciones contempladas en los. articulos 273 y 274 de la lLey de
Sociedades de Capital, asi como en un fmpoite a 31 de diciembre de 2017 y 2016 de 2.347
miles de euros procedente de las reservas para fondo de comercio.

4 del art:culo 273 del t_exto re_fundido de la Eey de Soue_da_d_es de Cap_ltai (derogado con
efectos 1 de enero de 2016) que establecia que debia dotarse anualmente por; al mengs, un
cinco por ciento del importe del fondo de comercio (Nota 6) que figurara en el activo del

‘balance con .catgo al beneficio- del gjercicio o, de no ser suficients, con cargo a reservas.

voluntarias, y era indisponible mientras que los fondos de comercio correspondientes
figuraran registrados en el balance de la-Sociedad.

Esta reserva es indisponible y, conforme a lo ‘establecido en la dispoesicién transitoria (nica
del Rea! Decreto 602/2016, de 2 de diciembre; a partir del 1 de enero de 2016 ef importe de
la ‘misma que ‘supere &} fondo de comerdio contabilizado an el active del balance, debe ser
reclasificado a reservas voluntarias y tendria cardcter dispenible,

Las Reservas para Acclones Propias de la Sociedad dominante son dotadas a los efectos de
cumplir con los requisitos del articulo 148 ¢) de ta Ley de Sociedades de Capital en relacion
con el régimen de acciones prapias. Dichas reservas son indisponibles.

c) Acciones propias

Un detalle de este capitulo a 31 dé diciembre de 2017 y 2016 es como sigue:

Actlones propi'as Miles de Euros
2.047 2016

Acciones propias de la Sociedad 34.370. 38.043

Como corsecuencia de Ja fusion llevada a cabo durante el ejercicio 2016 {ver nota 20), se
adquirid un paquete significativo de acciones propias de la Sociedad Dominante adicional al
ya existente. Asi, a 31 de diciembre de 2017 y 2016, la autdcartera de la Sociedad
Dominante. estaba constituida por 5438108 acciones y '6.021.697 acciones,
respectivamente, representativas del 5,48% y del 6,18%. de su capital soclal.

Las plusvalfas / (minusvalias) generadas en la enajenacion de acciones propias, ascendieron
a3 la cantidad de 12 miles de eurcs en 2017 y 2 miles de euros en 2016, Dichos resultados
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Ingresos y- Gastos Reconoudos c!el E}BI’CI
CLASE 87
La Sociedad ha Hevado & cabo una reduccion de capital mediante la amortizacién de

1.947.368 acciones propias, cuyos detalles se desglosan en el apartado a) anterior.

d)} Otros instrumentos de patrimonio neto

La Junta de Accionistas de Furopac aprobd el 29 de junio de 2016 un plan de acciones de
duracién ploriancal para directivos, concebido como un sistema de retribucion variable
consistente en la ‘entrega de acciones a estos, cuyo objeto es contribuir al incremento de
valor de la sociedad y con &l de la sostenjbilidad de resultados, asi como a su
posicionamiento en el larga plazo. El plan tiene las siguientes condiciones:

- Una duracién de tres afios, empezando el 1 de enero de 2016y terminando el 31 de
diciembre de 2018, siendo requisito indispensable la permanencia de los beneficiarios
hasta esta ltima fecha

- Se entregardn un maximo de 2.629.410 acciones al total de los beneficiarios, en
funcidn . de una serie de pardmetros vincblados, entré otros, al bivel de ventas y
beneficios del Griipo en cada uno de los tres ejercicios.

Al 31 de diciembre de 2017 la Sociedad ha registrado un gasto de personal, con abono a
“Otros instrumentos de patrimonio™ por importe de 3.500 miles de euros (2.321 miles de
euros en 2016), que.se corresponde con el gasto de personal registrado por los servicios
prestados por los beneficiarios del plan,

La valoracidn del plan-para los gjercicios terminados el 31 de diciembre dé 2017 y 2016 ha
sido llevada a cabo considerando el precio de la accidn a Ta fecha de concesion. y- un

cumplimiento del objetivo de valor tedrico de la Sociedad del 100% y e 90%
fespectivamente.

@) Dividendos

El 31 de enero de 2017, e Consejo de Administracién acordd la distribucion de un dividendo
a cuenta de los resultados del ejercicio 2016 por |mporte de B8.673 miles de euros,

representando un importe ‘brute de 0,0951 euros por accidn.

Et 28 de junio de 2017 la Junta General de Accionistas de la Socledad aprobd repartir
dividendos por importe de 28,897 miles de eurcs con carge al resultado del gjercicio 2016, lo
gue supone &l reparto de 0,318 euros por accion.

El 22 de enero de 20186, el Consejo de Administracion acordé Ja distribucién de un dividende
a cuenta del ejercicio 2015 por impoite de 4.799 miles de euros, representando un importe
biuto de 08,0531 euros por accion. '

El 29 de junio de 2016 fa Junta General de Accionistas de la Sociedad aprobd repartir
dividendos por importe de 16.224 miles de euros can cargo al resultado del ejercicio 2015, lo
gue supone el reparto-de 0,179 euros por accion.
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|12.- EXISTENCIAS

Un. detalle de las existencias de la Sociedad es como sigue:

(Miles de Buros)
Ejercicio  Ejercicio

Existencias 2017 2016

-Cofrereiales 19 18
- Derechos. de Erision CO2 532 1445
-Terminados B.449 5335
-Qitgs Aprovisionamientos. 11.043 11.232
-Materias Primas v Auxiliares 6.739 5.857
-Anticipos a Proveedores 112 504

Las existencias de la Sociedad. se encuentran cubiertas por una. péliza de seguro que se
considera suficiente para cubrir su valor de reposicion.

Los movimientos de las correcciones valarativas por deterioro han sido los sigulentes:

{Miles de Riros}
2.017 2.046

Saldo imcial 1,726 1726
s iones valorativs {535} {612)

A la fecha de cierre de estas cuentas anuales no existian compromiisos firmes de comipra y
venta y contratos de futuro refatives a existencias que se consideren significatives ¥ no
existian limitacionies en la ‘disponibifidad de las existencias por .garantias, pignoraciones,.
fianzas y otras razones andlogas. '

Derechos de emision de gases de efecto invernadero
Burante- el ejercicio 2014 fue aprobado ¢l Sistema Europeo de Comercio de Derechos de

Emisién 2013-2020, asigndndese a la Sociedad 67.568 derechos de emisin para el ejercicio
2017 y 69.031 derechos de emision para el gjercicio 2016,
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CLASE 87 it ctmmos 2616

Derzchos-a 1 de enero 243.728 91,802
Derechgs asigniados por 1a Admon. 67.568 69,031
Derechos certificados. por la Adion, {240.218) 1243.889)
Derechos caducados. - -
Compra te derechos a tercens 200,000 £50.000
Venta de derechos a terceros {182.098) {223.216)

A la fecha de cierre de 2017 y 2016 Jos derechos de emisién se encontraban valorados a un
coste medio de 5,98 v 5,93 euros, respectivamente, correspondientes a su valor venal a fa
fecha de asignacién de los derechos o su coste de adquisicidn, en su caso.

13, MONEDA EXTRANJERA | |

La .sociedad no posee activos y pasivos dehominados en moneda extranjera. Las
transacciones realizadas en- moeneéda extranjara .durante los ejercicios 2017 y 2016 no' son
significativas:

[14.-SITUACIGN FISCAL

El detalle de los saldos relativos: a activos fiscales y pasivos fiscales al 31 de diciembre de
2017 y 31 de diciembre 2016 es e} sigtiente:

Miles de eures

2.017 2,018
Activos par impuesta diferido 10,209 12.505
Hacienda Pablica, impueste de sociedades a devolver 2,587 419
Hacienda Pitilica, delidora-por ofrés Conceptos 475 239
Pasivos por ivpuesto diferido 2327 4.807
Pasivos por impuesto corfients (Nola 9.e} 122 [
Hacienda Publica Acreedora por impussto s/ venta Epergla Hecirica 751 813
Hacienda pahliéa, acreedara por RPF 693 643
Hacianda plblica, acreadora por MA 2,707 65
Hatienda Piblica Acraedora por otros conceptos - 11
Seguridad Social _ 596 582,
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La Sociedad presenta anualmente una declaracion del Impuesto sobre Socigdades, Los
beneficios, determinados conforme a la Ieglsfacion fiscal, estdn sugetos a un gravamen del
25% sobre la base imponible en 2017 y 2016, respectivamente. De la cuota resultante
pueden practicarse ciertas deduccn_on_esi ertre otras, por Inversicnes medioambientales,
gastos‘de formacién y gastos de investigacion y. desarrollo.

Desde el 1 de enero de 2013 la Sociedad Dominante tributa en régimen de conselidacton
fiscal, A 31/12/2017 el grupo fiscal estd formade por la Seciedad (como cabecera de grupo)
v las filiales Europac Recicla, S.A. vy Herederos. de D, Timoted, S.L.

Debido al diferente tratamiente que fa legislacion fiscal establece para determinadas
‘operaciones; el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuacién. se
incluye una conciligcion entre &l restitado contable del ejercicio y la base imponible def
mpuesto ¢ue Europac éstima deciarara en la liquidacidn del impuesto una vez aprobadas las
presentes cuentas anuales:

L R ga0s i gastas directanyente imputados s
-Crerta dé PEididas iy Ganancias ngrasas y g2 Ameate mp !

208 epend oe Fe d 2 : Patrimanio hata,

Saldo de Ingr, y gtos, del glere: §0.261 [1.825
Diterencias Aumaiic SgminGel Totat Aumentos Dismnuciones. Total
ifpunste sobre Scoledadud 4555 : 4585 €07 . (atny
Diferancias pasmarentes 820 {42.234). {41.718} el (12} 32
Biferencias tenporerias:

- £on gifigen en.e gedics 291 - am ¥ (315 (285)
R+ ori.gen BH EJETCRIOS SnterDas 12857 {1418k 11.544 3110 397y 2Fi2
Corrgens. bdsts iponb. negat 2. ant. - 18885} {8885} - ) .

gday (57539 £33 708y 2550 (v 1852
EBase lmpoaltie fresullade facai) 26655 .
Tipo impositive 26%
Cota bntegra ' S 4
Dedieiiings. {2.776)
Relenciones ¥ Fagos a Cuarla 16:473)
Resultade dat wjerciclo # Ingrasar (dévatyer) {2.567)

= 16E% Teritonin comn
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mpa,
wales 2017
ingresos ¥ gastos directamante Imputadas at
2048 Patrimaonio Nato
Salde da Ingr. y gtos, del zlers, 3.929
CLASE 8 o
Diferencias . Aumantos Llapmicionas Aurenias DEminyciones Tolal
Tpnesto sobre Socmdodes - 6805 - G805 132 . 1912
CHereniios pefHanentes 2.005 {38:355) {35320 1D {25, A
Citerenstas lerporarias:
- Con tiigen o el dercici 2280, {612} 4.368 #6828 - {4256} 41.728)
< 0B origen ent efaitiios anlerires 2459 0377 ars {1.243y. B {1303
Cotrpens, bases mpord. negal. eg-an . {7.118) {7.116} . . -
14:043 {47.830) {780 2847 {ABERS. 171
Ease Imponible {resulfato s ealj M0 -
Yigd Jm poaliive. 26%
Cuom Filegra 5277
Deducsiones “(3.and
‘Releficiones ¥ Papos.a Cuenia 2211
Resultade del gjercicio aingresar [devolver) (418
T 100 Territorio comia

Las diferencias permanentes corresponden en 2017 y 2016, fundamentalmente, a la
exencion por’ doble imposicidn de dividendos cobrados de sociedades subsidiarias (véase
nota 15), e incluyeri otros conceptos menos significativos como el aumento por -gastos no
deducibles (multas, donaciones y provisiones en participadas) y las disminuciones por
diferencias entre el valor fiscal y contable de plusvalias generadas.

Las diferencias temporarias computadas en las liquidaciones del Impuesto de Sociedades
vienen motivadas, fundamentalmente, por la aplicacién de;

Diferencias temporarias
+ La diferenciz entre la amortizacion econdmica'y fiscal.

¢ la aceleracién de amortizaciones establecidd por Real Decreto ley 3/1993 para
elementos de Activo Fijo material nuevos,

o  La aplicacion, en su caso, de los coeficientes de amortizacidn autorizados por las normas
fiscales que difieren de aquellos que se derivan de la vida (il de determinados actives

de la sociedad.

» Apoitacion de las limitaciones temporales a la deducibilidad del gasto por amottizaciones
establecidas de forma transitoria establecida por la Administracion Tributaria Espafiola.

o Las provisiones con cardcter de no deducibilidad fiscal,
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El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula como se detalla a
continvacion:

Miles de euros Miles de puros
2017 2016

Bases kiponibies postivas 35.540 28.225
Comrpansacitn de bases imponibles negativas {8.885) €7:116)
Tota 26:855. 21408
Tipo irpasitva 250% 25.0%
Cuota integra 6.664. 8217
Dedusciones y Bonificaciones aplicadas {(2.778) {818).
.Gasto por impueste corfients 3886 4461
fngresod {__Gastd] porimpuesto carriente (3.686) {4.481)
Bases imponibled negativas. generadas - -
Bases imponibles negativas. aplicadas. {6.885) {7.118)
Déducciories y bonfficaciones aplicadas - -

_ £8.885) {7.116)

* Tipo Impositve 25,0% 25.0%
Qédi_ios fiscales activados / ('apiicad_os} enel efercicio {2.227) _[1-.-?.79)

. Deductiones an Cuota Aplitadas {1.328) -
Variagion de impuestos diferidos activd 769 51

 Varlacion de impugstos difesidos pasive 2214 660
ingreso f {Gasto} por impuesto diferido (568) (1:068)
'lngr_eso 1 {Gasto) por Im puesto diferido (566) {1.068)
Gasto por impuesie de sjercicios anteriores {513) {1.275) :
ngreso [ (Gasto) por imp. sobre beneficios “{4.985) {6.805)

En el Anexo II de estas cuentas anuales se presenta un detalle del movimiento de los
impuestos diferidos a 31 de dicembre de 2017 y 2016.

La Sociedad ha registrado activos por impuesto diferido por importe de 6.467 miles de eures
(8.704 miles de euros al 31 de diciembre de 2016) correspondientes a las bases imponibles.
negativas pendientes de compensar, asi como 3.736 miles de euros en concepto de
diferencias temporatias (3.178 miles de euros al 31 de diciembre de 2016) y O miles de
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gros af 31 de diciembre de 2016),
a valoracidn de los derivados por

di_ciérhb_re 'd_g_ sz;s@;g; _
El détalle de las bases imponibles negativas pendientes de compensacién en ejercicios
futures, asi como de las. deducciones acreditadas pendientes de aplicar, activadas y no
activadas, es el siguiente:

Bases negativas Imponibles pendientes de-compensacic‘in
{Miles de suros)

31.12.2017 _ 31.12.2018
Ejercicio de impuesto Impuesto
generacién Base diferido Bate diferido
2.009 4,498 1.125 13.443 3.361
2.010 12,044 301 12:044 3011
2.011 795 199 795 199
2012 8.173 2,043 8.173 2043
2015 360 90 380 a0
25.870 6467 34.815 8.704

Deducclones fiscales enla.cuota pendientes de conipensacidn
{Miles de euros)

Ejercicio da

generacion 31122017 31122016
2,007 - 1.120:
2.008 o425 348
2.009 518 518
2.010 96 96
2.011 21 21
2012 270 270
2013 92 92
2,014 - 1.018
2.015 . 140
2.016 . 240
2.017 10 -

1.834 3.862

La Sociedad ha realizade una estimacidn de los beneficios fiscales que espera obtener en los
préximos cinca ejercicios (periodo para el que considera que las -estimaciones- tienen

suficiente fiabilidad) de acuerdo con los presupuestos. También ha analizado el periodo de

reversién de las diferencias temporarias imponibles, identificando aquellas que revierten en
los gjercicios en los que se pueden utilizar las bases imponibles negativas. pendientes. de

compensar. En base: a este andlisis, le Sociedad ha registrado los actives por impuesto
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diferido correspondientes a las bases imponibles negativas pendientes de compensar, a las
diferencias temporarias deducibles para las que considera probable la generacion de
suficientes beneficios fiscales futuros, asi como de parte de las deducciones que. estima
aplicar.

Adicienalmente, la Sociedad tenia deducciones pendientes de aplicar por 1.934 miles de
euros (2.838 miles de.euros al 31 de diciembre de 2016) para las gie no se han registrado
los correspondientes actives por impuesto diferido.

De acuerdo con la normativa fiscal vigente, Jos impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta las declaraciones presentadas hayan sido Inspeccmnadas
por las autoridades fiscales competentes o haya transcurrido el plazo de prescripcion, que es
de cuatro afits. A la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales sé encuentran én
proceso de inspeccion por las autoridades fiscales los ejercicios 2012 a 2014 para el
Impuesto de Sociedades asi coro para el Impuesto del Valor Afiadido y se encuentran
abiertos a inspeccidn los ejercicios 2014 a 2017 para todos los impuestos que le son
aplicables. Debido a las posibles diferentes interpretaciones que:pueden darse a la normativa
fiscal aplicable y & los resultados de estas inspecciones, podrian existir pasivos fiscales de
cardcter contingente, no obstante, los Administraderes de la Sociedad estiman que en caso
de existir no afectaran significativarente a las cuentas anuales,

[15.- INGRESOS Y GASTOS | _ |

El desglose de las: partidas de la Cuenta de Pérdidas y Gananclas que componen los
eplgrafes CONsUMo de mercadenas y consumeo de materias primas y offos materiales

Miies de suros.

Aprovisionamientos _ 2097 2018
Cormpras de mercaderias 1.840 443
Lormpras de Materias Primas 120.857 99,753
Compras de Olros Aprovisispamiantos 22,134 48,367
Descuentos y rappels. (678) (519)
Variacidn de existencias {1.404) 287
Trabajos realizados por offas.empresas 367 27
Ceterioro de materias primas y otros aprovisignamientos {40) (6343
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Area geogréfica es el siguiente:

CLASE 87
Miles de euros
-Compras _ 2047 2018
Macignal 04,683 ‘80709
Adguisicion intracomunitaria 46,358 35.884
Importacianas 388 1:089"
Total Compras 144,430 119.582

La Sociedad registrd en el ejercicio 2016, formando parte del epigrafe “Otros ingresos de
explotacién® de la cuenta de pérdidas y ganancias, un importe de 8,7 millohes de eurcs de
ingresos de caracter éxtraordinario, como consecuencia de [ sentencia emitida por el
“Suprema Tribunal de Justicia” de Portugal en un proceso de expropiacion (Ver nota 9.d).

A continuacién se presenta un detalle de los gastos de personal asi como de fa.evolucitn de
fa plantilla media de Ja Sociedad:

Miles de eures

Gastos de Personal 2017 2016

Sueldos y Satarios 31363 20.167
Transacciones con pages basadas én instrumentos de patrimniu-{No_la 114} 3.900 2321
Seguridad socizl a carge de fa enpresa 5351 5.973
Csrgas sodiales 521 551

Plantilta por categaoria y sexo at 31 de diciembre
2017 2016
Hombres Mujeres TOTAL Hombras Mujeres  TOTAL
Allos Directivos v Corisejeros. 4 2 g 4 2 6
Cirectores 22 7 25 23 § 29
Tecnlcos supariores 43 25 68 43 25 &8
Tetnicos Intermédios 34 30 64 30 25 55
Adrrinistrativos 15 35 50 16 3n 46
Comerciales. 18 6 24 16 g 24
_ Operarlos 341 7 358 334 350
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N medic de'empleados por categorlas 2011 2616
. Ly ;

Total .Pis c:isafi&ad . Total Dis t::i?:id_ad
Altos Direclivas y Consejeros 6 5. R
Drectores 29 - 27
Tecnicos superiores &7 - 66 -
Tecnidos intermedios 59 - 53,
Adrministrativos 49 . 41 -
Comerciales 23 . 22 -
Operarigs 354 & 338 £

Un detalle de otros gastos de -explotacidn incurridos por fa Sociedad en el ejercicio de su

actividad-es el siguiente:

Otros Gastes de Explotacién’

Servicios exteriores,

Thbutos

Perdidds y-detér. yvariac, de prov. clos. comere. incobrables
‘Gaslos por enysién de g‘é;‘g_s <de-efecto invernadero {nota 16)
Ofros gastos e gestion carriente

AL

Miles de euros

2047 206
43547 40,648
4:936 3783
39 72
1.565 1.478
a2z 558.
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A continuacion se presenta el detalle de losg

S 2 i ! Miles de euros

B. &e&égr_g'fy resultado por enajenajghacion de inm ovilzac 2047 2016
Beneficios por eranjenacian de.inmoviizado:material (nota 5) 75 183
Perdidas por ensjenacion de inmovifizado imateiial (Nota 5) {166) {4)
Pérdidas por deleriors de inmovilizado inmaterial (Nota 6) {315}
Benefi¢ios por ensjenacién de derechos de arnision - 53
Pérdidas par enajendcion de dérechos:de eision - (109},

Un detalle de los ingresos y gastos financieros de |la Sociedad es como sigue:

Miles de euros

Ingresos y Gastos Financieros. 2017 2015
Ingresos .
Dividendos percibidos de enpr. detgrupoy asac. 32.585 ~34.857

e

Gastos
intateses bancaries 7.085 11.981
Ctros gastos financieros 213 -288

Hotal

"Dividendos percibidos de empresas del grupo y ascciadas” incluye, fundarentalmente, ios
dividendos recibidos de Europac Portugal SGPS, S.A. pendientes de cobro al 31 de diciembre
'de.2017 y 2016, respectivamente: (nota 9c¢).

Los resultados por variacion del valor razonable de dos instrumentos financieros son como
sigue:

Miles de eurcs

Variacion del valor razonable en instumentos financieros J017 2018
Beneficlos por valoracion de instrumentos financieros {nota 8.5) 1942} 454
Perdidas por valoracidn de'instrumentos finaricieros (nbfa 9 a) - “
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|.1"6;— PROVISIONES Y CONTINGENCIAS

3)  Provisiones

Un detalle del movimiento de este capitulo es como sigue:

Derechos

_ _ Totalpg de Total
(Miles de guros) corr!ante emision corrlente

1557 1:557
(1.748)  (1.746}

Apﬁba_cioﬁes
Bxcesos de provision

(1.557)  (1.557)

“"Dérechos de ‘emision” recoge la estimacién de los importes correspondientes a los
consumos. de derechas pendientes de ser certificados por Aenor (véase nota 12).

Las dotaciones a la provision para. el consumo de los derechos de CO, son realizados con
cargo a “0Otros Gastos de Explotacion” (véase nota 15).

b) Garantias y Contingencias

ia Sociedad tiene entregados ante Organismos Oficiales y entidades de servicios
determinados avales bancarios por un impotte total de 877 miles de euros a 31 de diciembre
de 2017 (936 miles de euros a 31 de didembre de 2016).

En relacién con el préstamo sindicado susciito en julio de 2015, por un importe maximo de
290 millones de euros seis saciedades subsidiarias de Eurepac garantizan de forma solidaria
con Europac frente a las entidades financiadoras que otorgan el préstamo a primer
requerimiento v en sus mismes términos, plazes y condiciones, todas las obligaciones de
pago contraidas por Europac en el contrato dé financiacidn suscrito.

En abril de 2013, la CNMC abrié un expediente de investigacion sobfe malas practicas de
competencta, investigando entre otros a Europac. El 23 de junio de 2015, la CNMC comunicd
Ja sancidn en virtud del expediente sancionador de 5,3 millones de euros. La sancién fue
recurrida judicialmente el 23 de septiembre de 2015 ante la Audiencia Nacional, no
habiéndose registrado €n.1as Cuentas Anuales provision alguna.

A fecha de formulacidn de estas cuentas anuales, el procedimiento que se sigue en el
recurso. contencioso administrativo contra la Resolucion de fa CNMC ante la Audiencia
Nacional, se encuentra pendiente de sefialamiento para la votacion y fallo de Ja sentencia,
cuando por tumo corresponda, en virtud de diligencia de ordenacién de fecha 1 de
septiembre de 2017 que declard conclusas las actuaciones,
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‘con base en las mismos motivos
a 23 de junic de 2015, publicado
| 224904), que no es probable la
_Re[evan_te son los sigulentes;

La Direccidn del Grupo y sus asesores I
gue se pusieron de manifiesto ep el cory
como Hecho Relevante en la CNMV (NOFe

» Falta de base para imponer cualquier tipé de sancién, pues la propia decision reconoce
expresamente que el Grupo Europac “no participé en los :ntercambxos de informadin
entre los distintos operadores sobre el precio del papel, asi come recomendaciones
colectivas.

e No se ha acreditado su part:apac;on en las supuestas “mesas” entre fabricantes de
cartén ni se ha aportado ningin: indicio o prueba de su participacion en practica
restrictiva alguna.

e Ei procedimiento seguido por la CNMC ha infringido gravemente los derechos que
asisten al Grupo Europac al negarle el acceso a elemenitos de prueba esenciales para su
defensa.

« La total impunidad con la que se ha impuesto esta sancion se pone de manifiesto por el
hecho de que dos de los cinco miembros de la sala de competencia de la CNMC har
expresado su tadical disconformidad con dos durisimos votos. particulares discrepantes
del contenido de la decisién.

= El Grupo Europac maritiené una politica de curaplimiento escrupuloso de las normas de
defensa de la competendia y no ha participado nunca en précticas restrictivas de ningin
tipo

v E Grupo Europac recurrird la resolucién de la CNMC ante la Audiencia Nacional y.
gjercera las acciones que fe- puedan corresponder para salvaguardar su imagen y
reputacion empresarial,

A la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales, la Sociedad mantiene otros litigios
pendientes de resolucion. Los Administradores de Ja Sociedad no esperan que su resolucidn
tenga un efecto patrimonial adverso significativo en las Cuentas Anuales de la Socledad que
rio haya sido en ellas recogido.

|17.- INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

Con el objeto de cumplir eén fa legislacion vigente, la Sodedad aplica politicas de mejora del
entorno ambiental dirigidas, entre otros, a la recuperacion de aguas tratadas en el proceso
de produccion, la reduccién de émisiones, el tratamiento de residuos, la reduccidn de los
consumos de determinadas sustancias contaminantes y reduccién de ruidos. Dichas peliticas
se materializan en planes de actuacion especificos para las distintas plantas de la Sociedad.

La Sociedad ha llevado a cabo en. 2017 inversiones en actives medioambientales por un
importe de 1.312 miles de euros (1,901 miles de euros en €l ejercicio 2016) destinados
fundamentalmente a la eliminacion-de residuos sélidos y- a disminuir el consumo de energia
eléctrica y el ahorro en el consumo de agua.
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Los equipos e instalacienes incorporados al inmovilizado material cuya finalidad es la
minimizacion del impacto medioarnbiental yfa proteccion y mejora del medio ambiente, que
se encuentran registrados en la pariida de “Instalaciones técnicas y otro inmovilizado
material”, al 31.de diciembre eran:los siguientes:

{Miles de euros). 2017 2016

Coste 13.055 11.950
Amertizacion acumulada (7.097) (6.637)
Valor neto contahle 5.958 5.314

Asimismo;. Europac ha incutrido en 2.442 miles de euros y 2.574 miles de euros en 2017 y
2016, respectivamente, en concepto de gastos.de proteccion y mejora del medicambiente.

Dichos gastos incluyen, entra otros, los cdnones por el uso del agud, auditorias

medicambientales v gestidn medicambiental, tenlende todos ellos cardcter ordinario,

“Derechas de emisidén CO2” incluye el movimiento de fas subvenciones de [a administracion

originadas por la adquisicién a titule gratuito de derechos de emisién de gases de efecto
irvernadero (véanse nota 12),

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, los Administradores de [a Sociedad no
tienen conoecimiento de contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del
medicambiante,
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Un detalle del movimiente de subvencio

y2016'es c&%ﬂ%@t?eq

Subvenc: del Bstade  Derechos Total Impuesios Tolai

y de-otras Adin. FObL  emislén CO2 Bruto- diferidos Neto

(Mlles de euras}

Subvenciones obiénidas 1.006 A36. 1:442 {360} 1.081
Subvenciones transieridas al ddo. delg]. {890} - {850) 224 {867)
‘putacidn a ridos. por consunn derechos - {436} {438 108 {32n
Total iransferido at resultado de! ejercicio {830). (9_436)' {1 .3_26_}' 333 {984

Stbvenciones phitenidas - 439 433 {108} 323.
Subvencionas transferidas al sido. delej (454). - (dad) 423 {370)
Irputasion a ridos. por consumg derechos ) - (431} (439 108 {323
Tétal transtaride al resuftado de! ejercicio 494) (431). {925 23 {894

“Subvenciones. del Estado y de otras Administraciones Pablicas” recoge subvenciones
otorgadas por la Junta-de Castilla y Ledn y por el Ministerio de Hacienda asaciadas a ciertos
bienes de inmovilizado matesial de Ja planta de Duefias (nota 5). A 31 de diciembre de los
gjerciclos 2017 y 2016 la Sociedad ha cumplido con la totalidad de las condiciones
establecidas en las correspondientes resoluciones de subvenciones recibidas.

En 2017 la Sociedad ha recibido del Ministerio de Agncultura, Alimentacion y Medio Ambiente
subvenciones a titulo gratuito, en concepto de asignacion de derechos de emision de CO2
del efecto invernadero valorados .en de 431 miles de euros (en €l ejercicio 2016 recibid
subvenciones por este concepto per importe de 436 miles de &Uros):

|19.- ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

El 15-de febrero de 2018, el Conisejo de Administracion de la Sociedad ha acordado la
distribucién de un dividendo a cuenta del resultado del ejercicio 2017 de 0, 125 € por accién
en citculacion que. supone un importe de 11.694 miles de euros, y-que ha sido abonado ¢l 26
de febrero de 2018 (nota 3}..
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20.- OPERACIONES SOCIETARIAS | |

Con fecha 3 de agosto de 2016 se inscribio- en el Registro Mercantil de Palencia la escritura
elevada a pblico de la fusidn por absorcidn de Harpalus, S.L. aprobada por decisién de la-
Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 29 de juhio de 2016,

estableciéndose como fecha a efectos contables de la fusidn el 1 de julio de 2016.

Los -motives por los que se realizd fa operaci”c’in seresumen en:

» Unincrementode la transparendia v visibilidad de la estructura de propiedad
de la Sociedad, ya gue el mercado conocerd con mayor exactitud giienes son fos
titulares directos de las acciones;

= Desconcentracion de la propiedad y, con elio se hacé disputable af contiol de Ja
Sodiedad en el mercado;

» Desaparicion del descuento al que podia estar expueste la capifalizacion
bursatii - de Europac por el hecho de estar controlada por una sociedad holding
familiar,. pudiendo dar ligar la fusién, -por tanto, a un-incremento: de la capitalizacidn
bursatil de Europac;

« En el mercado de valores, la integracion implicard un mayor tamaflo y profundidad
del free float tedrico de Europac, lo que podria permitir incrementar la liquidez del
valor y reducir.su volatilidad potencial. Como consecuencia de ese mayor tamafio, se
podria intentar obtener un- mejor y mayor seguimiente de la Sociedad por los
analistas de bo!sa, lo que incrémentaria fa eficiencia informativa de la cotlzac:cm Y, en
sU case, Ja reduccidn del coste de capital.

El proyecto comiin de fusion fue redactado y suscrito por los administradores de ambas.
sociedades ef 7 de abrif de 2016. El experto independiente nombrado por el Registro
Mercantil concluyd favorablemente en cuanto al tips de canje y razonabilidad de los valores
patrimoniales aportados por las sociedades; sin que fuese preciso realizar ampliacion de
capital en la-sociedad absorbente,

La relacion de canje fue de 9,17396596 acciones de la Socledad Dominente por cada
participacion de Harpalus, $.L., sin compensacién complementaria en dinero, ni emisidn de
nuevas acciones de la Souedad Dominante, al ser préviamerite Harpalus, S.L. accionista de
la misma..

La fecha de adquisicién-de Harpalus-es 1 de julio de:2016, que se carresponde con la fecha a
partir de fa cual fa fusidn tiene efectos contables para la sociedad.
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deuda neta Para para adqumr 1. 795 454 L spigs: por (20.449)_ mlies cle eums{ que
se ccrrespoﬁﬁ&%&f valor razonable de T /0S V- DASIVOS!

Adguisicidn de accionos propias
2016
Importe en Valar

Mias de euros " Bbros Ajustes razonable
Agtivos no cormigntes 10,170 227 10.387
Actives por impuesios diferidos’ - 6.464 6.464
Deudores comerciales y ofras ctentas por cobrar 238 - 238
Efectivo ¥ otios medios fiquidos equivalentes 145 - 145
Pasivos fingncieros carrientes (37.300) - (37.300)
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar {394) . (394}

En lo que respecta a la valoracidn de acciones propias adquiridas en la operacion, la
direccién de la sociedad ha considerado que el valor de cotizacion, que a fecha de
adquisicién de Harpalus ascendia a 4,75 eurcs por acciéh, no representa la mejor referencia
del valor razonhable ya que el titulo no es lo suficientemente liquido en el mércado. En este
sentido, fa Utilizacién dal valor de cotizacién o cualquier otro valor razonable no tendria
efecto patrimonial, va que la diferencia entre las acciones: propias entregadas a los
accionistas de Harpalus y recibidas de los accionistas de esta siempre. sexia registrada en el
patrimonic neto por un valor de 20 millones de euros,
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|:2_1_.,- OPERACIONES CON PARTES VINCULAEAS

Las paites vinculadas. con las que la Sociedad ha realizado transacciones durante fos
ejercicios 2017 y 2016, asi como la natutaleza de dicha vinculacion, es la sigliente:

Corporacién Qudaleld, S:A.

Fres Azul, S:A, Administradores

Alta Direceidn Directivos

Ibervalies, S.l.. Otras partes Vinculadas
Dorestringi, 5.L. Otras partes Vinculadas
Finca La Rinconada, S.L. Otras partes Vinculadas
Finca L& Rinconada Vifiedos y Bodegas, S.1. Qtras partes Vinculadas,
Norforest, S.L. ' Otras partes Vinculadas
Angel Fernandez Gonzélez Accionistas Significativos
Norges Bank Accionistas Significativos
Gchena, S.L, Accignistas Significativos
Empresas Asociadas {ver Anexa 1) Empresa Asoclada
{Empresas del Grupe {ver-Anexo ) Empresa del Grupo

Las transacciones realizadas con partes vinculadas corresponden a operaciones del trafico
normal de la Sociedad y se realizan a precios de mercado, los cuales son similares a los
aplicados .a entidades no vinculadas.

Eri el Anexo 111 de esas Cuentas Anuales se resumen los saldos y transacciones significativos
con partes vinculadas,

El capitulo “Scciedades, pérsonas o entidades del griipo” incluye las transacciones
significativas no de trafico llevadas a cabo entre sociedades del grupo.

Las -operaciones vinculadas descritas en estas cuentas anuales han sido comunicadas en
comunicaciones semestralés a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.
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22.- REMUNERACION DEL
HONORARIOS DE A ubr "

a) Renmifésﬁon tel Censejo _def: B

Los importes devengados por los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad los
gjerdicios 2017 ¥y 2016 en concepto de retribucidn, dietas, atenclories estatutarias y
prestaciones de servicios. se detallan a continuacion:

Remuneraciones recibidas por los administradores Miles de Euros

¥ por {os directivos 2017 2016

Administradores
Refribucion fja 1.582 1.576.
Retribucitn variable 1.393 500-
Dietas 243 174
Atenclones estalutarias 1.081 1.438

‘Otras beneficios:

Frimas de seguras: de vida 1 b
Directivos
Total remuneraciones recibidas por s direclives 822 B80S

Durante los ejercicios 2016 y 2017 no ha habido mnguna remuneracion que corresponda a
Jas personas fisicas que, representan a la Sociedad en 6rganos de administracidn-en los que
la Sociedad -es persona juridica administradora.

A 31 de diciembre de 2017 y 2016 no existen obligaciones contraidas en materis de
perisiones y seguros de vida respecto de los miembros antiguos y actuales del Consejo de
Admiinistracion,

A 31 de diciembre de 2017 y 2016 no existian anticipos ni créditos concedidos al personal de
alta direccidn o a los miembros del Consejo dé Administracion, ni habia obligaciones
asuimidas por cuenta de ellos a titulo de garantia,

Durante el ejercicio 2017 se han satisfecha primas de seguros de responsabilidad civil de los
administradores por dafios ocasionados en el gjercicio del cargo por importe de 50 miles de
euros (50 miles de euros en 2016).

En cumplimiento con el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital (LSC), los miembros
del Conisejo de Administracion han comunicado que ni ellos ni las persanas vinculadas tienen
situacionés de conflicto con el interés de la Sociedad (salvo las que se indican en &l apartado
D del Informe de Gobierno Corpdrativo).

Los administradares, ¢ personas actuanda por cuenta de éstos, no han realizado durante el

gjercicic opéraciones. con g Sociédad (o. con otras sociedades. de st ‘Grups,) ajenas a su

tréfico ordinario o al margen de las.condiciones de mercado.
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b)  Honorarios de los auditores:

Los honorarios devengadas en ¢l ejercicio por Jos sefvicios prestados por Einst & Young han:
sido los siguientes:

Miles de euros

Herarios de tos auditorés 2017 2018

Serigios de audiiia 86 85
Otros trabajos defevsidn y \.ei'lﬁ'cac_:ién contable 42 20
Otros seificios 17 70

|23. INFORMACION SEGMENTADA

Un-detalle def importe neto de la cifra de negocio por segmentos de negadie ¥ geograficos,
en miles de eurcs, es como sigue:

Eercicio 2017 Miles. de euros
VENTAS "PAPEL CARTON OTROS. 2017,
ESPARA 128.360 62,235 3,004 133,600
¢ ] 36,558 3548 43871 83,172
RESTO 6.937 28 582 7,548

- Bercicio 2016 Miles dé euros
VENTAS PAPEL CARTON OTROS 2016
ESPARA 108.535 64,243 719 163.497
UE 29.603 2,268 37.970 69.841
RESTO 9.123 86 761 9970
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24. INFORMACION SOBRE
' PROVEEDORES

CLASE 87
De scuerdo con Jo establecido en la disposicién adicional (nica de la Resolucién de 29 de
enero de 2016, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, a confinuacion se
presenta la informacidn relativa al periodo medio de pago a proveedores en: operaciones
comerciales: '

2017 | 2016
Dias
Periode media de pago a provesdores. 54 56
Ratio de operaciones pagadas. 85 59
Ratio de opéraciones pendiefites de pago: a7 28.
~ Importe

. {Miles de eurgs)
Tolal pagos realizados. | 213.586 192.842.
Total pagis pendiéntes, 26.991 : 25279
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A. ESTADO DE INFO-RMAC_IC')N FINANCIERA

CUENTA DE RESULTADOS INDIVIDUAL

E! importe neto de [a cifra de negocio.de Europac aumenta un 17,1% hasta los 284,9 millones de
euios, debide fundamentalimente 3! incrémento del precio de venta de ‘papel reciclado y de la.
venta de enargla eléctrica.

La Variacidn de existencias de prodicto terminado asciende a 1,1 millén de euros.

Los Aprovisionamientos sumentan un 20,21% hasta Jos 143,0 millones. de suros, debido
principalmentea 3l incremento de precios dél papel reciclado y.al incremerito del grecio gas:

Los Otros ingresos de explotacién disminuyen cerca de 8,2 millones de eiiros, fundamentalmente
porel impacto del reconocimiento en ef e’jei-c'icn anterior de-una cuenta a cobrar de {a Empresa de.
Dessnvolvimiento e Infraestruturds do Alduéva, S.A. (EDIA} como fesultadd de'la sentencie
favorable al grupo emitidapor &t Supremio Tribunal de Justigia de Portugai (véase nota 9.d) de las
cuentas Ingivuales),

Los Gastos de personal apmentan un9,5% hasta Jos 42,6 riillones de euros,

Los. Otros ‘gastos de explotacion aumentan Un 8,5% hasta los 50,5 millones de eurps,
fundamentalmente por gastos-de servicios de profesionales independientes y.mayor coste de
electricidad.

La Amortizacién aumenta un 1,2%.

El EBITDA, aumanta un 5,7% respecta al gjercicio de 2016, hastd los 53,2 millones de:eurds, por
‘{os #fectos merncionadosanteriormente. .

Los kgresos financieras disminuyen un 155% hasta los 34,8 rmiillones de ewros, debido
fundamentaimente al reconocimiento en el ejerticio anterior de intereses relativos al fitigio.con f2
entidad EDIA, mencionade anteriormente,

Los Gastos financieros disminuyen un 37,8% hasta los 7,3 miillones de euros, fundamentalmerite
por la disminucién de fa deuda financiera neta y 1a bajada de tipos de interés debido, entre otros,
a la novacidn det préstamo sindicado realizada en diciemibre de 2016.

El- Deterioro y resultado por-enaj.de instrumentos financiéros incrementa-hasta los 4,1 milianes
de euros debito a la enajenaciones de acciones en sociedades cotizadas.



23t
)
8%
o1

diial de ejercitio de 2017 es de 60;4 millones

CLASE 82
Par Ultimo, el Resultado neto de Ia sociedad ind)
de euros-un 10% superior a fos 54,9 millones de euros del jercicio de 2016.

BALANCE INDIVIDUAL

El Inmavilizado matesial aumenta. en 5,6 millones de euros hasta los 224,1 millanes de euros
respecto al cierre de 2016, fundamentalmente por inversiones de 23,2 millones de euros,
compensadas por la amortizacion del ejercicio de 17,8 millones de euros.

Las Inversiones & Jargo plazo en empresas del grupo y asociadas aumentan significativamente un
45,6% hasta los 319,9 miflones de euros fundamentalmente por la adquisicidn de las nuevas
sotiedades def grupo y la ampliacidn de cagital de una filtal francesa.

Las Existencias han aumentado un 1,7%hasta los 24,9 millones de euros.

Los Deudares comerciales y ofras cuentas disminuyén eh 14,7 'mi'{lo_n_es_ de. euros respecto al
cierre de 2016, debide principalmente al cobro de fa deuda de EDIA antefiorménte comentada.

Las Inversiohes a corto plazo en empiesas del grupo y asociadas disminuyen en £11,7 raiflanes de
2uros respecta a diciembre de 2016 hasta los 81,9 miliones de euros, debido fundaméntalmente:
Ja compensacion de los-créditos cedidos 8 la filial francesa como resultade-de la ampliacién de-
capital anteriormente méncionada.

Ef Activa Total es de 731,4 miflones de euros un 4,6% inferior al cierre de 2016, por ¢l efecta de-
tas partidas comentadas antériormeite:

El Patrimonic neto aumenta un 85% hasta los 3149 millones de euros, debido
fundamentalinente al resuitado det ejercicio de 60,4 millones de eurds compensado por ef pago
de dividendos.de 28,9 millones de-euros y el incremento de la autocarters de 8,8 millones de-
BUTOS.

Las Deudas a largo plazo, disminuyén un 14,2% hasts los 301,8 niiflones de edros, debide
principalmente la amaortizacién deudas con entidades financieras a large plazo.

tas Deudas a corto plaze, disminuyen dn 0,9% hasta los 40,3 millones de euros,

Los Acreedores comerciales y Otrds. cuentas @ pagar, aumentan en {n 23,3% hasta los 70,6
millones de euros.

o b

i
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PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES
De conformidad con o dispuesto en el articuls 539 del Real Decreto tegistativo 1/2010 de julio,
por el que se aprueha e} texto refundido de 1z Lay de Sodiedades de Capital {“LSC"), ¢l periodo
media de page a los proveedores corresporidients al ejercicio de 2017 se encuentra.disponible en
¢ ota 24 de fa Memoria de las Cuenitas Anuales de la Sociedad

ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES TRANSCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE
DEL EJERCICIO

El 15 de.felirero de 2018, e! Consejo de Administracion de la Sociedad acordd fa distribucion dé un
dividendo a cuenta del resultadoe deél ejercicio 2017 dé 0;1250 € por accidn en circulacion gue
suporie U importe de 11.694 miles de euros, y.que serd abonhade el 26 de febrero de 2017,

EVOLUCION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD
1os administradores de fa sociedad esperan.que durante 2018 |a sociedad siga realizande las
mismas actividades gue actuaimente y que siga una tendericia favorablie de los negecles resgecto
ala de 2017,

ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

La gestion dé la Seciedad se ha apayado en fa aplicacidn de [a tecnologia disponible en todas las
dreas de su actividad para mejorar fos procesos de fabricacion y distribucien, asf como en el
desarrollo de sistemas que faciliten la gestion: del negocio y mejoran la eficiencia y productividad
de las operaciones,



acciones PHERIRS (e ACUERDO CONEL A

Saldo &31.12.2016
‘Adquisicidnas
Enajenaciones
Armpliacion de Capital
Amortizacion.de titulos
Saldo 231.12.2017

TIT

OMOBS578

FeUo 14s DELS)

Ne Thtalos. Ya]or Noeminal % Capital Social C.dr}trap'res.ta'cién

{miles de euros} : {miles de auros)
6.021.697 12.043 6,2% 3g.013
1.184.066 2.368 1,2% B.933
-20.055% -4 ,0% -146
199.812 400 0,2% 0
-1.947.368 -3.3_95 -2_,0% «12.431
5.438.108 10.876 5,6% 34.370

{D
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B. ESTADO DE INFORMACION NO FINANCIERA

ACERCA DE ESTE CAPITULO.

£l preserte capitula fiene el objetivo de présentar la informacién més relevante sobre ef modelo de
negacio del Grupo Eufopac y su.gestién de Jos-aspectos na financieros refevantes (gobierno, cuestiones
relativas al personal, cuestiones sociales 'y ambientales). tas cuestiones relativas al respeto de los
derechas humanos se refieren ala adecoada gestion de los empleados y 1a garantia del cumplimiento de

sus derechos fundamentales a través defos convenios tolectivas que cubren 3 la totalidad de [a plantillz y
los canales establecidos para fomentar una comunicacion bidireccional.

En su elaboracion se han.tenido en cuenta los requisitds establecidos e el Real Decreto-ley 1872017,
aprobado e} pasado 25 de noviembre, por el que se modifican el Cadigo de Comercio, & texto refundido
de fa Ley de Sociedades de Capital-aprobado por el Real Decreto Legistativo l{:'ﬂlﬂ,__dé 2de julio, v laley
22)’20_15, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas, en materiz de informactdn no finandiera y diversidad.
Ademds, se han considerados las directrices sobre la presentacidn de informes na financieros de Ia
Cormision Eurapea {2017/C 215/01} derivadas de |a Directiva 2034/55/UE y lo establecide en [a Guia para’
la-elaboracion de meriorias de sostenibilidad de Global Reporting Initiative (versidn G4}.

La informacion inciuids en este tapitulo se complementa con el Informe Anual’Integrado. que desde el
ejercicic 2014 viene pubilicande Europac, acorde a |ds tirectrices del Marco Internacional de Regorting
integrado del liRC {internutional integrated Council) v la- Guia para la elaboracion de memorias de
sostenibilidad de Global Reporting Initiotive (version G4) antes mentionada.

En este sentido Europac. realiza desde el efercicic 2014 un andlisis de materialidad con el objetiva de.
identificar. log asuntos de mayor rélevancia parata Compafila v sus grupos de interés,

MODELO DE NEGOCIO

E! modelo de. negocio del Grupo. Europac se basa en |3 Integracion vertical de las Divisiones Papely
Packaging v en el crecimiento equilibrado de las mismas desde el punto de vista corporativo y orgdnico.
Su presengia en toda la cadena de valor deél papel y el cartén para embalaje permite al Grupo garantizar
una parte significativa de sus necesidades de materia prima;

Papel

El Grupo Europac chentd éon cinco lineas de produccidn de papel distribuidas en'sus cuatro fabricas de
Duefias y Alcolea {Fspafia}, Viana do Castelo (Partugal) y Rouen {Francia), con una capacidad anual total
de produccién dé.1.090.000 toneladas. De estds, 425,000 toneladas corresponden al kraftliner fabricado.
en Viana do Castelo, un tipo de papel que solo fabrican cinco compaiiias en Eurgpa, Ademds, en las
instalaciones de Duefias, Alcolea de Cina ¥ Rouen, fa compafia tiene una capatidad de produccioh de
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-665.000 to%‘l%éag aﬁ‘luaies que abarcan linérs B ancos T _ucao, fluting de alto y bajo gramaje, asi eomo
una gran variedad de papeles marrones entre los que destaca el de doble.uso. Las fabricas de Espafia y

-Portugal tienen sus centrales de produccidn de anergla asociadas al proceso de produccién. Ademds,

Eutopac Recicla, filial del Grupo Europac con presencia en Espafia {dos centras en Valladolid v une en

‘Madrid) y Portugal {Figueira, Oporto y Lisboa), se dedica a [a gestién integral de residuds, con tn

velumen anual de gestion de 355.000 toneladas, Asf mismio, el Grupo Europac lleva d-cabo la gesticn de

‘activos forestales conforme a los mas altos estdndares internacionales de certificacion forestal, con un

total de 8.000 hectdreas-de superfie gestionada. £l 88% de la superficie gestionada por el Gripo est3
certificada segiin estandares de gestion forestal sostentble {70% FSC -£orest Stewardship Council- y 18%

PEFC -Programme for the Endorsement of Forest Certification-). De esta manera, Europac cuenta con una

politica de cadena de custodia, a través de Ja cual se compromete a promoveér fa gestién. forastal
sostenible de los bosgues v formar e informar @ los :empl'eadbs para el buen funcionamiento de dicha
cadena de custadia.

Packaging

El Grupo Europac cuenta con 14 instataciones dedicadas @ la produccion y distributidn deé plancha y
gmbalajes de cartdn ondulado repartidas en Espafia, Frandiz y Portugal. Con una capacidad dé
producciae de 850 millones de m’al afio, es un proveedor de referencia en los mercados en fos que
opera. El Grupo Europac es capaz deé suministrar cualquier solucion de embalaje, desde shelf-reddy
packaging hasta el consumer packaging, pasanto por. el heavy duty, e=commerce packaging, packaging
de gran formato, premium, expositores, pallets y planchas de cartdn, Ademids, enmarcada dentro dela.
astrategia de alta calidad dé imipresién, of Grupo cuenta con Hnéas de impresion flexografica, offset v
digital. Por otra parte, 1z Divisién Packaging cuenta con 12 centros de_ disefio para desarroflar ssluciones
dé embalaje atlaptadas a |as necesidades de los clientes.

- Estrategia:

La estrategia del Grupo Europac tieng el objetiva de generar.valor para los actionistas de la compafiia y
esfd basada en tres pilares: 8] crecirignto orgdnico, el liderazpo en la gestion de costes'y ef liderazgo en
fa generacion de caja. Fodo ello, sobre 1a base de wna cultura de orgullo y desempefio transversal a toda

a estrategis, dotdndola de sentido y coherencias corporativas. Asi, en 2014 Europac definid sus Objetivos.

Estratégicos 2015-2018 can el claro dbjetive de makimizar {a rentabilidad de sus actives coro base para

el-crecimiento futuro y para ls creacién de valor hacia todos sys grupos de.interés relevantes, ¥-esto se ha
articuiddo 3 través de unos. ambidiosss objetivos gue ponen de manifiesto la fmporiancia de optimizar la:
rentabilidad de cada negocio, proceso y operacion y devolver g accionista la codfianza depasitada en e

proyecta industrial. & cierre de 2047 los objetivos previstos para 20118 se habian cumplido con uh afio de
anticipacian.
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Anticipado cumplimilento de nuestres objetivos estratégicos

% PUNTO DE PARTIDA E MDD f cs.imva. i

2014 2015 2016 2017

8%

13,8%

32x FAE S

0,5%

1U,7%

GESTION DE ASPECTOS NO FINANCIEROS

- GOBIERND CORPORATIVO

Ardores y Estructura de capital

Las acciones se encuentran admitidas a cotizacidn en Bolsas espafiolas de Madrid v Barcelona, vy la
gstriictura accionarial és fa siguiente:

STRUCTURA,
DE CAPITAL

1-FREE FOAT )
2 FAATICIPACIONES SICMIFLCATIVAS
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La Junta General de Accionistas es el drgano al que le compete decidir sobre los asuntos que le atribuye.
fa Ley'y los Estatutos Sotiales, entre otros, |a aprobacién dé 1as cuentas anuates y de’la gestidn social, asi
como 1a determinacién del nmero de miembros del Consejo de Administracidn. La Junta General de.
Actionistas tuve Jugar el 28 de junio deé 2817 en convocatoria ordinaria con una regresentacién del
‘81,43% de su capitab social, Asimisme, es-de su’conpetencia el nombramiento y cese de'los Consejeros;
sin perjuicio del nombkramiento de los mismos por parte del Consejo de Administracidn pof cooptacicn,

El Consaje de Administracidn es el maxirmo drgano de gestidn y representacion de Europac. Ostenta las
mas amplias facultades para Ja administracion del Grupo, salvo. en las materias reservadas a la
competencia de la Junta General de Actlonistas, Curante el efercicio 2017 el Consejo de Administracion

seTelinié en 10 dcasiongs.

- Composicion:
0. JOSE MIGUSL (SIDRO RINCON {Presidente)
B, ENRICILE 1ST0RE RINCON {Viceprasidentd)
D, FERNANDO ISIDRD RINCON
D ROGIO HERVELLA DURANTEZ
DYCELINE ABECASSIS MOEDAS (Uoordinador)
. RICARED DF GUINDOS. LATORRE
AGUASAL SAY ~D? Maria Ameli Hsidre Rincdn
D: JUAN JORDAND PERE2
D. VCENTE BUILARTE GUTERREZ

TRESAZU, 5.4 -0, Fernande Badrdn Estarriel

Eiocuitivi
Eigqubive
Ejecutive
Infgpendients

independients.

Indapentiente

Dominaicat
Externg
Externp

Externo

- Categorias en l|a comiposicion del Consejo de Administracidn: El 60% de los consejeros son

independientes y externos.

-‘Porcentaje de Mujeres: asciende af 30%, sienda el proceso de sefeccién de consejeros la herramienta

mas eficaz para garantizar 1a igualdad de oportunidades.

INFORME DE GESTIGN INDIVIDUAL 2017 1 9
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- Diversidad eh el Consejo: La edad de los consejeros abarca un amplio rango. Europac busca la diversidad
en los organos de goblerno para garantizar fa toma de- tas mejores decisiones en base a fos objetivos
estratégicos. El Corisejo de Administracién, a través de l2 Comisién de Nombramientss y Retribuciones,
propone a la Junta General de. A‘cc'io:n_isfas el ndmero y perfil de los consejeros gue resulten mas
adeciads a las recomendaciongs de buen gobierno con & objetivo de asegurar la debida
representatividad. y ef eficaz funcionamiento del mismo, asi como refigjar un adecuado balance de
experiencias y conocimientos gue enriquezca la toma de decisiones y aporte puntos de vista plurales:al
debate .de los asunios tratados por el Conséjo, garantizado que todos sus.-conséjéros séan personas
id6neas y-de reconocida solvencia, competencia, experiencia, forrnacion v disponibifidad para ei gjercicio
de su cargo, Durante el proceso de seleccion de los candidatos a consefern, el Consejo de Administracién
vela por su transparencia, evaluande sus competencias ¢ conocimientos, asi como definiendo las
funciones y aptitudes necesarias, evaluando el tiempo v dedicacidn necesarios para el desempefio eficaz
‘de su cargo, garantizando én todo momente la no diserimipacion por cualquler causa entrg todos los
candidatos.

En cuanto a'las Comisiones Delegadas del Consejo de Administracidn, el Grupo Europac cuenta con:

¢+ COMISION EIECUTIVA: gjerce lag competencias delegadas por ¢l Cansgjo de Administracion,
salve las indelegables por ley y Estatutos, en relacién con la gestidn, administracidn y
reprasentacidn -ordinarias de fa Sociedad conforme a fos mismos pfincipios de actuagidn en los
Estatutos y en. el Reglamento del Consejo.  Sin ‘perjuicio de |a autoncmia de decision de fa
Comisitn Ejecutiva respecto de’las facultades delegadas, siendo sus acuerdos plenamente vélidos
v eficaces sin necesidad de ratificacion alguna por &l Consejo, en aguellos supuestos en los que, 3
juicio del Presidente, 1as circunstancias asi lo aconsejen, bs acuerdos. adoptados por la Comision
Eiecutiva se someterdn a ratificacian del Consejo, aplicdndose el mismg régimen respecio de
aquellas materias en las que &l Consejb haya delegado su estudio en la Comision pero
reservindose el Consejo la dedisidn Gitima al respecto, supuesto este. (lftimo en ¢l que la
Comisién Ejecutiva se-limitard a elevar la correspondiente propuesta al Consejo,

Durante el ejercicio 2017 ia Comision Ejecutiva se reunid-en 18 ocasionas.

¢ COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES: encargada de elevar al Consgjo las
prapuestas de nombramiento de Consejeros Independienites para su designacién por cooptacion
o para su sometimiento: a decision de 13 Junta, @51 como las propuestas para reeleccién o
separacidn de dichos. Consejeros. También gropone al Consejo la politica de retribuciones de
Consejeros v Dirgctivos, de las comisiones o del Consejero Oefegads, asi como la retribucion
individual o candicionas cantractuales de los Cansejeros ejecutivos,

Durante el ejerciclo 2017 la Comision de Nombramientos y Retribucion®s se reunic en 6
ocasiones.
= COMISION DE AUDITORIA: encargada, entre otras funciones, de informar a (a Junta General de

Accionistas sobre las cuestiones que planteen los actionistas en materia de su competencia,
supervisar la eficacia del control interno, la auditoria interna y los sistemas de gestion de riesgos,




SE EE‘EU

-su;:%rwsa e?pmceso de elaboracion y presentacion de la informadidn financiera y proponer el
nombramientos-de los auditores de cuentas externos.

Durante el ejercicio 2017 la- Comisién de Auditoria-se réunic en 6 ocasiones:

+ COMISION DE ESTRATEGIAS E INVERSIONES: éncargada de formular propuestas e informes-
sohre decisiones estrateglcas, asi como su gestién y seguimiento, velar por 1z aplicacién de los

planes de actuacién en operaciones financieras y societarias, y formular propuestas e informes
sobre inversiohes y desinversiones que pugdan zfectar a la éstrategia de Europag; .f.lj.an.do_ 1a

politica de inversion y vélando petr su correcta ejecucidn. Esta Comisién no ha celebrado

reuniones como tal en el ejercicio 2017, ya que, por motives funcionales y dado. que sus
miermbros son, a su vez, miembros de la Comisién Ejecutiva, las competencias que le son propias
y que aparecen.descritas en el articulo 19 del Reglamentos del Consejo se-han desempefiado en
el sena de la Comision Ejecutiva.

Ademds de los Estatutos Sociales, el Reglamento. de |a Junta vy el Reglamento del Consejo, &l Grupo
Europac . dispone de su Reglamento Internc de Conducta {REC}_( instrumenta cuyc objetivo es
-autorregufar ciertos aspectos de su.actividad, con especial ate_ncién-_a la gestidn de la inform‘a_tién que

afecta a los vialores con l05 gue se negacia en el Mercado de Capitales comoinformacion financiera y.
hechos rélevantes, operaciones, corflictos de interés u operaciones vinculadas, en otros aspectos. .
Eurepac cuenta con-unz Consejera Independiente Coordinadora, que desde 2015 supervisa las funciones

de Presidente y coordina y puede reunir a los consejeros no ejecutivos del Conseje de Administracion,

Relactén con accionistas e inversores:

En el miafco de su cofipromiso con §d transparencia, ta relacién con-accionistas, ifiversores y analistas

determina la correcta formiacion de expectativas sobre el valor de Iz compafifa, En este 'con’texto, es
especialmente destacable la informacion relacionada con {a gestion de los negocios y la adaptacion de la
estrategia al entorrio vy a las exigencias ‘de los inversores y otros grupos de irterés. D2 esta maners, &
comunicacion es continua y bidireccional, ya sea 2 través de la Oficina-de Atencidn al Accionista o de la
propla pagina web del Grupo, asi como a través de reuniones con analistas e hversores locales en
distintas plazas eurapeas y visitas a las fabricas del Grupo.

En 2017 se Hevaron a cabo mds de 140 reuniones con inversores nacionates e internacionales a través de-

roadshows (Madrid, Copenhague, Paris, Loadres, Barcelona y Ginebra), foros de inversores, reuniories
“one-on-pne” y visitas a instalaciones industriales de la emmpresa. Por otra parte, el ntimero de visitas af
apartado de Relacién con inversores.de fa pagina web corparativa flue de 65.945 visitas en 2017,
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Cédigo de Conducta:

£l Gripo Europac disporie de un Cadigd de Conddcts,
aprobado por €l Consejo -de Administracion en 2014 y
medificado en 2016; en & que se recogen los principios
bésicos de actuacion aplicables a empleadas, miembros de
drganos de administracidn, proveedores, subcontratistas y
cualguier tercero que mantenga una relacién juridica con [a

compafifa,

El drgano responsable del seguimiento y supervision del
cumplimiento  de  este Codigo es la  Comididn de

INFORME DE GESTION INDIVIDUAL 2017 | 12

Cumplimiento y Etica Empresarial, que se encarga de investigar, dehberar y sancionar los posibles
incumplimientos de acherdo cofi el Régimen Disciplinario del Grupo.

Gestion de riesgos:

Eurcpac cuenta con un Sisteria de Gestién de
Riesgos que abarca todas las actividades y los

pracesas  asgciados  al desarrofic  de  las
actividades empresatiales del Grupo,
egnsiderandp.  diferentes  tipos de  fiesgos
{estratégicos, cperacionales, financieras, legales,
teputdcionales v del entorno). Esta gestiéin tiene

-¢omo pringipio dar cumplimieénta. a la estrategia
-definida, focalizéndoese en proteger la reputacion,
solidez finariciera v sosteénibilidad del Gripo, asi’

como proteger los derechos de. los accionistas,
asignanda '=responsabiiida_des a  empleados,
directares v miembros de la Alta Direcion, con
un sistema de funicionamiento integral, continig,
consolidande dicha gestién por unidad de

negacio, zona peografica y dreas de soporte a nivel corporative,

Comg respuesta al incremhento de regufacion 2 fas entidades gotizadas espafiolas en los (ltimos afios; y

'mas coneretamente a través de Ja Ley 31/2014 y Ia circular 5/2013 asi como el nuevo Codige de Buen

Gobierno, Europac ha acometido las accionas necesarias para adaptarse a los nueves requerimientos
regulatorios tanto en miteria de Gabierno Corparativo como en cuanto & sus-sistemas de control intefno.
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1 E2tion de riesgos. Se ha dado un enforue,
glcbal & mtegrado a! mapa de riesgos de! Grupo y e ha aprobado por el Conséjo de Administracion la
politica de gestion dé riesgos del Grupo. Respecto al SCIIF, se ha aséntado el sisterna de.coritrol.

for dltimo; éon Ia reforme de! Cédigo de Penal Espafiol, Eurepac ha impleémentado un sistems de control
espacifico para Ja prevencidn y deteccion de delitos penales, Este sistema: de control serd objeto de
aseguramienty externc dnualmente y fa auditoria del disefio y eficacia dé los controles seintegrard en el
plan de suditoriz de cada afo. '

Las actividades del Grupo ‘estan expuestas a diversos riesgoes. financieros: riesge -de mercado, fiesgo de
crédito, riesgo de liquidez, riesgo de tipo de cambio'y riesgo del tipo de interés en fos flujos de efectivo. El
Griipo anatiza-1a incertidumbre de los mercados finandiercs y trata dé minimizar los efectos adversos qus
puede tener sobre fa rentabilidad financiera del Grupo, mediante, entre otros, la contratacién de
iristrumentos derivados.

La contratacidn de Instrumentos-derivados se.timita a 1a cobertura del riesgo de tipos interés enos flyjos
de efectivo'y, puntuaimente, de riesgos. de tipo de ambio.

Los flujos de efectivo difas activ_idatfe‘s_ de explotacion del Grupo son independientes de las variaciones
en las tipos de interés de mercado, motivo por €l cual no.existe una cobertyra natural entré los flujos de
efectivo dé explotacion ¥ los financieros, La exposicidn at tiesgt' de-tipo de interds def: Grupo ‘estd
nresente, fun'dément_a§mel}f.e_! en los recursos-ajenos a largo plazo que estan referenciados en su prictica.
tatalidad a tipos variables, exporilendo al Grupo a riesgo dé tipo de interés-de fos flujos de efectivo. Los.
recursas financieros a tipo de intérés Hjo, quena son significativas en ] grupo, exponen ‘al Grupe .a riesgo
de tipo de interés de valor razonable. La pelitica del Grupo consiste en 1a coritratacién de instrumentos
financiéros derivados. para intercambiar tipa variable por tipo fijo o limitar.(a volatifidad de los tipos de’
interés variable 3 un determinado rango, manteniendo un équilibrie razénable entre tipos de interés fijo
y vatiable.

‘Para un mayor desglose sobre la politica de gestidn de riesgos véase {a Nota 9f) de fa Memoria de las

Cuentas Anuales individuales y Mata 26 de la Memdria de las Cuentas Anuales Consolidadas del ejarcicio
2017.

Los principales riesgos, incluidos los fiscales, yue pueden afectar a la consecucion de os objetivos del
negacio se pueden consultar en et capitulo £ Sisteras de control v gestidn de riesgos, apartado 4 del
fAGC de 2017

- CUESTIONES RELATIVAS AL PERSONAL:

En 2017, ia plantiila total de Europac a-cierre de ejercicio fue de 2.278 empleados, continuando asf-con fa

estabilidad comenzada en 2015, tras unos afios de crecimientorpaulatino. E| 92% de los empleados tienen

contrata indefinido,

NFORME DE GESTION INDIVIDUAL 2017 | 33
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Sobire este total, el 82% son hombres v el resto mujerés. En Europac, tompaiia: presente én todos los.
sectores de la industria del papel y el carton para.embalaje ¥ con un 4mbito de agtuacion mundial, el
consejo de administracion tiene 10 miambros y tres de ellos, el 30%, son mujeres. Ademds, la Secretaria y
Ia Secretaria técnica del Consejo tambidn estdn ocupadas por mujeres. :En &l comité de direccian hay
equivalehcia entre humbres y mujeres; mientras que en toda la compadiia, descontando la categoria
profesional de los operarios de fabrica, este porcentdje de mujeres se sit(ia en.el 44%,

Europac considera a slis empleados un otor fundamental para el desarrolio del Grupe vy la consecucién
de sus ohjetivos. En 2017 Furopac continuo desarrollando su estrategia de gestion.con sus colaboradores
a través.de ta cual'se establecen las prioridades para fos préximos ejercicios y 1as principales initiativas
‘consolidar o desarroffar, En cuanto .a las acciones desarrolladas por Europac en cuestion de atraccién y
desarrolle de talento, la politica executive research permite al Grupo atraer-a fos mefores perfiles del
marcado a puestas directivos. Ademds, el Programa Cantera, que favorece fa incorporacion de jovenes
ritulades con capacidad de liderazgo, aprendizaje vy trabajo en equipe, se ha ampliado en las dreas
industriales del Grupa, con ia perspectiva de ccupar en el faturp un puesto de résponsabitidad dertro de
la compafia. Asi, en 2017 el'-_Gr._Upn Europac contd con 10 jévenes Cantera, lo que stipone un incremento
de! 67% respecto al ejercicic anterior,

Par otra parte, y enfocado en et desarrollo profesional del capital humario del Grupo, se-ha desarroliado
ef Prayecto Tiisquel, un modelo de competencias, que permite realizar evaluaciones de determinados
colectivos profesionales y estableciendo. planes de désarrollo-cdncretos. Durante 2017 se han evaluado-a
un total de 223 erpleados mediante este modeld,

Asi misimo, la farmacitn en Europac cuentd con fres niveles de gestién: corporativo, para las
competencias core, &.conacimiento del Grupo, fa cultura y la-estrategis; de Divisidn, para la formacion de
crientacion al negocio yias competencias técnicas v especificas; v de plantas, para ia formacidn téenica
especifica coordinada a nivel del pals. Los conténidos de aéstas formaciones, englobadas bajo UNIPAC,
estan alineados con los. resultados de las evaluaciores realizadas en el marce del madele de
competencias. A fo Jargo de 2017 se impartieron 56.019 horas de formacion, €s decir, una media de 25
horas por empleado.

£n tuanto a (a politica retributiva de Europac, ésta.estd dirtgida a faverecer la permanencia de los
equipos. y cuenta con la definicién de niveles salarfales, el andlisis de 1a retribucién variable, la
implantacion de nuevos modelos retributives, la evaluation por caripetencias ¥ el impulse de fa
movilidad geografica.

En éste seatide, para Europacg es fundamentat mantener Una relacion directa y fluida con los empleados a

todos los niveles. Asi, |a comunicacion interna es considerada coma una de las palancas mas importantes

para la gestidn del cambio y fa puesta en marcha de proyectos estratégicos, por lo que el Plan de
Comunicacldn Interna, inicfada en 2015, busca generar identidad cultural involucrando a las. personas de
Ja organizacidn a diverses niveles, el compromiso de los empleados’ con los objetivos del Grupo, el

INFORME DE GESTION- INDIVIDUAL 2017 | 14
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conoummn[‘hli :!':plicauon de los aspecto ‘la cultura corporativa, 1z retenicion y el

aumiento det sentido de pertenencia de sus empleados

En lo que se refiere a la prevencidn de riesgos laborales, Europac aplica Pragramas de Prevencitn y una
Politica Genéral de Seguridad'y Salud, pontendo a disposicién de sus-empleados los recursos para reslizar
sus tareas con seguridad y desarroflando politicas de formacidn en buenas précticas, con.una media.de ¢
horas de formacidn por empleado en 2017.

~CUESTIONES SOCIALES

Cligntes

ta actividad de Europac esté orientada a dar respuesta a sus clientes, adelantdndose & sus necesidadesy
ofreciende unos productos vy servicios de fa mds alta calidad. Asi, todos los equipos de Europac
comparten ta vision de guedadnica forma de trabajar como proveedores s estando en contacto con sus

clientes, entendiendo sus negocios y aportarido valor, no-sélo a ellos, sino también @ sus clientes. Por

ello, Europac ofrece a sus clientes diversos canales de comunicacién como ¢f Servicio Técnico de Atencion
al Chiénte (STAC), con servico de asestramiento técnico previo y post-ventd, 12 centros de diseio,
encuestas de satisfaccion enviadas periddicamente a los clientes para conocer su valoracion del
desempefio del Grupo, reunionas periddicas con fos dlientes de cada fibrica para realizar un seguimiento

‘de fa relacidn comercial, asi camio un apartado de acceso exclusive para chientes en la pagina weéb

corporativa.

‘Ademds, desde las Divisfones de Papely Packaging se realizan pericdicamente encuestas de satisfaccidn

de forma que fos clientes puadan evaluar el desempefiio de Europac en relacidn con ef servicio comercial,

‘el producto v |2 fogistica. En materia-deé reclamaciones de los clientes, Furopac lleva 3 cabo una gestion

hasada en la fevisidn de las causas, la puesta en coman en los equipos implicados y ta blsqueds de

acciones correctivas, para que todas las reclamaciones recibidas sean tratadas en menos de 24 horas.y

proponiendo uria solucién al clienté en menos de 48. Asi, y por ejemplo, en 2017 en la Division Papel se

redujeron el nlimearo dereclfamaciones én un 28%,

Proveedores

Europac consfdera a sus proveedores un agente de especial importancia debido 3 su influencia en la
capacidad de ofrecer a-Jos clientes productos y servicios de mayor calidad a tn precio justo, A través del
contacto directo y continuo, el contatto en procesos de oferta y/o licitacidn, asi come los procesos de
homolagacion, se busca el beneficio mutuo v {2 creacion de relaciones sdlidas gue permitan alganzar 1
maxima eficiencia operativa y econdmica. Europac busca la creacidn de valor en las zonas en las que
opera, fomentande las compras a proveedores (ocales can el objetivo de increfnentar y consolidar un
desarrolio. econdmico sostenible. Durante 2017, gl parcentaje de compras locales fue del 78%, tres:
puntos por encima de !a cifra de! ejercicio anteriar,
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- CUESTIONES AMBIENTALES:

La sostenibilidad forma parte de ia filosofia del modelo de negacia de Europac, que se configura como un
cicko en el que las salidas de deferminados procesos se tonvierten en entradas de otros; buscando una
mavyar eficiencia y un mejor aprovecharhiento de los recursos. Asi, consciente de Ja repercusion que
puede téner la actividad del Grupo €n su-entorno, la compaiifa desarrolla una politica de gestidn
ambiental basada en las mejores pricticas sectoriales y promueve planes de actuacion dirigidos tanto a la
optimizaﬁ[éh-y_ utilizacién de los recursos naturales disponiblés como a la adecuada gestién de los
residucs. Ademas, en las Instalaciones se garantiza el cumplimiento de la legislacidn aplicabile vy se
fmplementan: programas de sensibifizacidn y formatidn para todos Jos empleados,

tos impactos ambientales mds  significativas derivados. de la actividad del Grupo corresponden 4 la
produceién de Papel. En este sentido, dentro def marco de la gestidn smbiental en la Divisidn Papel, las-
instalaciones de Espafia y Portugal-cuentan con la certificacion del Sistema de Gestion Ambiental segin la
normativa 150 14001, Ademas, tanfo la instalacion de Viana do Castelo {Portugal] como 13 de Rauen
Papel (Francid) cuentan eon |a certificacion del Sisterma de Gestion Energética seglr la norima 150 50001,
en el caso de la fabrica francesa, obtenida durante este Ultimo ejércicio 2017,

Por otra parte, El Mahual de Gestidh Ambigrital es el documento tase para dar cumplimiento a la
Politica Amblental del Grupo. Es este documento aparecen identificados v evaluados los aspectas
afnbientales de la actividad y se definen ios Programas de Mejora Ambiental, con as correspondientes
acciones, objetivos y metas. La monitorizacion mensual se hace a. través del Mapa de bidicadores
Ambieritales; que reline los principales vectores como consumo de-agus v energiz, vertido de efiuentes,
emmisiones gasensas y generacion de residuos.

+ Consumo de materfales: fa produccién de papsl parz packaging -conileva unos consumos
importantes de determinadas materias primas y materiales auxiliares, entre los que destacan la
madera de especies de crecimierita répido gestionadas de forma sasteniblg-y. papel para reciciar
procedente, en parte, de instalaciones de gestion de restduocs-del Grupo: Asl mismio, aungue
existe una elevada estabilidad en el consumo de materias primas en Ias_'ihstaiacipneg de Europac,
el Grupo ha llevado a cabo. diférentes iniciativas de mejors dirigidas a fa optimizacion dé los
recursos en los procesos de produccidn, como la mejora del proceso dé cribado de (&5 impurezas:
retiradas de la pasta de papel reciclade, reduciendo asl todo lo posible la pérdida de fibras v
lagrar-un proceso cada vez mas eficiente.

= Consumne de agua: en el proceso de fabricacion del pap#), e agua sirve como vehiculo de-
transporie de Ids fibras de téiulasa, siendo wtilizada en las operaciones de lavado, en la fase de
desfibrilacidn del papel recuperado v en las bperaciones de formacién de:la haja en Ja miquina
de papel, Ademas, se utiliza para 17 refrigeracién de equipos y carrientes liquidas. Para lograr una
eficiente utilizacién del agus, Europic establece sistemas exhaustivos. de control de Brocesos y
una planificacion de la produccidn gue permite prevenir y mitigar los riesgos relacionadoes con el
consumo del agua, evitando fugas y pérdidas.
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CLASE 82 :
Coriéumb _déener’gfa: la fabrica de Viana do Castelo utiliza conmm?;::;;dﬁddad
hiomasa {licor negro y corteza) y subproductos del proceso 750 1000
para generar la mayor parte del calor {vapor} necesario para 700 BOO
fabricar papel y dos ciclos combinados satisfacen las  -sso 500
necesidates adicionales. Ademds de producr energia  gog 400
eléctrica, la fibrica de Duefias también genera &l calor g 20
necesario ton un' ciclo combinado de cogeneracion de &g o
eriergla. La fabrica de Alcolea de Cinca, por su parte, utiliza W15 M6 2017
un ciclo simple para generar electricidad y vapor. A lo large- e produsccidn.de pape! {oilles de’
del ejercicio 2017, {a fabrica de papel de Rouen ha obtenido ..._::S:ﬁiiinmm de elcticiaad

{kivhs).

2 certificacién del Sistema de Gestioh Energética segin Ia
norma IS0 5001, En Viana do Castelo se llevd a-cabe la sustitucidn de 1as bombas de vacio de
anillo liquido. por turbosoplantes, asi coma la sustitucidn de -agitadores mas eficientes en el

proceso de preparacion de pastas. Por Gltimo, eritre otras iwedidas energéticas, destaca gue

tanto eh Viana do Castelo como en Alcolea de Cinca se lievaron a cabo. medidas de eficiéncis
fuminica,

Emisiones gaseosas: las. principales emisiones gaseosas de Emmislén-de €O, {1€0,/MWh)
Europac corresponden con las generadas eh la produceién gp 3000.
de pasta kraft que se utiliza. en la elaboracion de) papel _ 00
krafthiner v enla quema de gas natural para la produccidn  ° )
de energia eléctrica mediante sistemas de cogeneragion 0,4 b0
de 'c’icloz tombinado. Por otra lado, existen emisipnes e
difusas procedentés del proceéso de tratamiento de la o2 00
celutosa, por tanto, en las instalaciories se miden en ) o

2015 pinals plizhd

continuo las emisiones de particulas §0;, H,S, NO, y €O, y _ _

ademds son  rmonitoreadas  periddicamente por  fos mfg::;;‘;ﬁ;‘ﬂ“mm{'mﬂ“‘-dé
Organismos de Control Acreditades (OCAs). Entre Jas  ™=——ralivde emisiondsde CO2 {Feod/t}
mejoras realizadas en estd materia -en 2017, se han

realizacla mejoras en el equipo de depuracion degases de la caldera de recuperacion,

Gestion de efluentes liquidos: después de ser utilizada en el proceso groductivo, el agisa es

reciclada y utilizada de nuevo en operaciones para las cuales su calidad sea adecuada, Guando e

agua ya no puede ser utilizada.en el proceso productivo, es tratada y devielta el medio natural,
Los vertidos de las instalaciones. presentan un indice de Materia en Suspensian {MES) y Demanda
Quimica de Oxigeno (PQO} dentro de los mas exigentes pardmetros de la legislacidn en \ugor Por

otro lado, 10s effuentes de fas. instalaciones de Eurapac presefitan cantidades. despreciables de:
metadles pesados, no presentan toxicidad’ v su descarga al medio natural se realiza sn medigs.
acuosos de gran’ caudal sobre 10s que no se provoca ningin impacte significativo. Entre las

i
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medidas de eficiencia realizadas a lo-fargo-de 2017, se puse en margha uh proyecto de una nueva
planta depuradora de effuentes liquidos én Ja fabrica de papel de Duefas, asf como et refuerzo de
12 copacidad de las depuradoras de ias fabricas de Alcolea de Cinca v Rouen. Ademds, se ha.
Hevado a cabe [a instalacion de un recuperador de fibras en Alcolea, ‘asi como el cambio de-
tuberfas de efluentes enterradas por atmosféricas en Rouan.

Parimetros de vertido [kg/t}

- 14109

5 800

20 -

15 3

10 g
5 200
b, ¢

2015 2016 2017

wERE priodudcion de papal{milis de
toneladas)

s it DI (et

s Gestfdn de residuos sélidos: Europac mantuve en 2017 su compiroriso con el aprovechamiesto’
de los residues generados én las instalaciones del Grupo, gromoviendo la valorizacion material,
energética y agricola. Dichos residuos se clasifican segdn el tipo de papel prédicido en residuds
pravenientes de la producdion de papel kraftliner (corteza, finos. de madera y licor negro).y de la
produccicn de papel reciclado (pldsticos, arenas, etc.), asi como del tratamiento de effuentes
{todos bioiég’;’_cos, materia organica _-prouehien_te de la depuracion de aguas residuales, etc.).



OMOBLBETL3

CLASE 82

C. INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

£t Informe Anual de - Gobierna. Corporative se encuentra ‘disponible en la pégina web
WWW.eurogacaroup.com , d@si como publicade coma hecho relevanteen la pagina web de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, con fecha 28 de febrero de 2018,

FORME DE GESTION INDIVIDUAL 2017 | 19
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En Alchbendas, a 28 de febrero de 2018:

Los Administradores:

Presidente:
José Miguel Isidro Rincdn:

Vocal:
Cefine Abecassis-Moedas
T
Vocal: _
Vicente‘GugiIar_te' Gutiérrez
[
vodal: )
Jua n'_Jc] ano Pérez
4
L‘! -
Vocal:

flocio Hervella Durdntez
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1
A
Vicepresidente; ~
Eririt;_ue_.isidﬁd Ri gﬁn

Vdcal_:
Tres Azul, 5.1
Fernande Padrén.Estarriol

Vacal: _
Aguasal S.AL.

Mariafm%\a sidro Rincon

/ —
'V'cical‘:,_,_.-."'
Fernando Isidro R'in?ﬁi

Vocal: / ;
Ricarda Gy @Latorre
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DECLARACION DE RESFONSABILIDAD

INFORME FINANCIERO ANUAL EJERCICIO 2017

Todos los miembros del Consejo de Administracién de Papeles y Caftones de Eutopa, 8.A., de’
conformidad con el articulo 8 del Real Decreto 136272007, de 19 de-octubre, declaran que, hasta
donde aleanza su'conocimiento las cuentas anuales correspendientes al ejercicio. anual cerrado a
31 de diciembre de 2017, formuladas en la reuniom de 28 de febrero de 2018, han stdo
¢laboradas ‘con arreglo a los principios de contabilidad aplicables, oftecen la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera asi como. de los resultados y de los flujos. de efectivo de la-
Sociedad, y que el informe de gestion incluye un andlisis fiel de'la evolucion y jos resultados
empresariales y de fa posicidn de la Scciedad; jﬁnto con la;descri_pc_i_é'n de los principales riesgos
¢ iricertidumbres a que se enfrenta;

En Alcobendas 428 de febrero de 2018

Los Adminisiradores:; .
- .7 —_
P Vieeprsda:
D. José Miguel Isidro Rincén D. Enriqug Jidro Rincén
 Vocal: ' ' ' Vocal:
I Céline Abecassis-Moedas Tres Azul, S.LL.
.. Fermando Padrdn Estarriol
D Vicente Guilarte Gitidrrez Aguasal S AU
D¥M? Amelia Isig@ Rincon
et
/’ff}_aca o ] Vomit: . :
D. Tudn Jordang Pérez. D. Ricaydod l(]uindes_-Lat(;-rrf:
Vosalt Vocal:

D. Fernando Isidre Rincén D* Rocio Hervella Durdniez




informe de-Audi_torfa de Cuentas Anuales
emitido por un Auditor independiente

PAPELES Y CARTONES DE EURDPA, S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas Anuales Consolidadas € Informe de Gestién Consotidado
correspondientes al-ejercicio anual terminado

e} 31 de diciembre de 2017
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Actionistas de PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, 5,A.:

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Opm;én e

Hemaos auditado las cuentas. anuales ceonsolidadas de PAPELES Y CARTONES DE EURQPA,.5.A. (la
‘Sociedad dominante) y sus sociedades dependiéfites (el Grupo), gue comprenden-el estado de
situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2017, 1a cuenta de resultados, el estade del
resultada global, i estado de cambios en el patrimonic neto, el estade de flujos de efectivo y la
memoria, todos élios consolidados, correspondientes al ejercicio anual terminado en dichd fecha.

En nuestra opinion, ias cuentas-anuales consolldadas adjuntas éxpresan, en todosos aspectos
significatives, la imagen fiel del patrimenio y.de la situacién financiera del Grupo a 31 de diciembre
de 2017, asi come de sus resultados y fiujos de efectivo, todos ellos consolidados, correspontientes

al ejercicio anual terminado en dicha fécha, dé conformidad con las Normas Internacionales de
Informagion Financiers; adeptadas per la Unién Europea (NIlF-UE), y:demas disposiciones dei marco
notrmiativo-de informacidn financiera que resuftan de aplicacién en Espafa.

Fundamgntgde B gpmién e e

Hemas llevado a cabo nuestra auditoria de contormidad con (@ normativa regulatora de la actividad
de auditor{a de cuentas vigente en Espafia, Nuestras responsabllidades de acuerdo con dichas
normas se describen més adelante en la'seccidn Responsabxﬁdades del auditor en refacion con la
audiforia de las cuentas anuafes consolidadas de nuestro’informe.

Somos. independientes del Grupo de.¢anformidad con los requen'mzen'tos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra audliorla de las cuentas antiales consolidadas en Espana
sequn (o exigido por fa normativa reguladora. de la actividad de auditoria de cuentas. En-este sentido,
no hemos prestado servicios distintos a los de lz auditorfa de cuentas nf han concuirido situaciones o
circunstancias gue, de acuerdo con lo estabieudo en la citada normativa reguladora, hayan afectado-
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.

At T Sk A e T e, Yt e BT A S
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Cuestiones clave de’la auditeria

‘L as cuestiones clave de |a-auditoria son aquellas cugsticnes que, segunrivestro juicio-profesional,
han sido de:la mayor significatividad en nuestra auditoria de'las cuentas anuales Consolidadas del
pericdo actual, Estas cuestionies han sido fratadas en ef contéxto de nuestra auditorfs de las cuentas
anuales consoiidadas en'si canjunto, y en la formacidn de nuestra opinion sobre éstas, y no
2Xpresamos una opinion por separado sobre esas cuastiones. '

Deterioro de valor de Jos activos no financieros

Descripcién

‘Nuesira
respuesty

Al 31 de diciembre de 2017, el Grupo tiene registrado en ef activo noe corrients
fondos de comercio por un importe de 94.448 miles de euros. La valoracién d¢ estos
activos se basa en una serie de estimaciones complejas que requieren ia aplicacién de
determinados criterios, Juicios e hipdtesis por parte de fa Direccidn det Grupo..

Hernos considerado que esta es una cuestidn clave de nuestra auditoria por la
sianificatividad de los importes, fa complejidad inherente en las hipdtesis clave
consideradas y a alta sensibilidad que presentan los anatisis realizados con respeclo
alos cambios en fas hipdtesis de-los planes de negoclo, especialmente en las tasas de
descuento y en fas'tasas de crecimiento.

La informacidn relativa a los principales criterios utilizades por ia Direccién del Grupo
en la determinacién de los deterjoros-de valor de los fondos de comercio se encuentra
recogida en ia nota 6 de la memorla consaitdada ad;unta

Nuestros procedimigntos de auditorfa han incluide, entre otros, los siguientes:

Revision del modelo utilizado.por la Direccion del Grupo, en colaboracién ¢on
auestros espeuallstas devaloraciones, cubriendo, en particular, la coherencia
matemdtica del modelo, la razonabmdad de los flujes de caja proyectados, las
tasas de descuento y las tasas.de crecimiento a largo plaze, asf como la revisiGn
de los andlisis de sensibilidad realizados por la Direccién del Grupo.

Revision delos desgloses incluidos enia nota & - Fondo de comercio,
combinaciones de negocios v-otras operaciones sacietarias de la memaoria
consolidada adjunta, de conformidad ton la normativa vigente.

Reconocimientd de ingresos.

Descripcion

El'Grupo genera sus ingresos principaimente a través de la venta de papel y cartén. Al

31 de diciembre de 2017, ¢! Grupo tiene registrados en i3 cuenta de re5ultados

cansolidada 485 millones de. eurcs y 383 millones de euros carrespondientes 4 las
ventas de papel y cartén respect1Vamente Dichas expediciones de venta se realizan

desde distintos almacenes que tiene el Grupo y a diferentes zonas geogrificas, tanto

nacionales como internacionales. Estas ventas llevan asociados sistermas 1T

-especificos.

Debido ai gran volumen de operaciones registradas durante el gjercicio 2017, su
atamizacidn, asi como la diversidad de candles vy sistemas:{T involucrados puede dar

Iugar & que la cifra de ventas del Grupo presente errores en Ja integridad de los datos

subyacentes, razén por 1a que se ha considérado este drea una cuestion clave de
nuegstra auditoria.
La informacidn relativa af criterio e reconecimiento deingreses del Grupo, asf como

el detalie de tas ventas, $e encuentra recogida en fa nota 2.23 y en ef anexo I}
respectivamenie de la memaoria consolidada adjunta.
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Nuestra
réspuesta

-Nuestros pracedimientos de auditoria han incluide, entre otros, los siguientes:

Entendimiento del proceso.y controles establecidos por fa Direccidn del Grupp
para asequrar |8 adecuada valoracion y tratamtente contab[e de fas ventas,
inciuyendo la identificacidn y revisién del disefio y efectividad de los confroles
relevantes.

Andlisis de los. sistemas de aplicarion involucrados en cada. subproceso de venta
identificado, tantoanivel de controles generales coma de aplicacion.

Realizacion-de.test de detalle para cada tipolegia de venta mediante la seleccién
de una muestra representativa.

Venﬂcauén de las fransacciones de ventas registradas préximas at cierre del
-ejercigio,

Revisién -analitica de ir’t_.gr.esos;-r_e.conocidb_s sobre la base de nuestras
expectativas.
Revisidn de o8 desgloses incluidos en'el anexo !l - Informacion findnciera de

los'segmentos de negocit y geograficos de la memoria consolidada adjunta de
confoermidad con la normativa vigente,

Pasivos financieros

Pescripcién

Nuestra
respuesta

Al 31 de diciembre de 2017, e Grupo tiene registradas deudas con entidades de
crédito a largo plazo por 301.999 miies de euros.en el pasive no corriente y deudas
con entidades de crédits a corto plazo pof 16.473 miles de suros en-el pasivo
corriente,,

Debide & la significatividad de fos importes Tnvotucrados v el riesgo de cancelacién

anticipada de ia deuda con entidades de crédito en caso de- incurmnplimiento de unos

determinados niveies de EBITDA v de deuda financiera neta definidos en Iz névacién
del contrato de financlacidn firmado en al ejercicio 2016, se ha'considerado este drea
como una cuestion clave.de nuestra auditoria.

La informacién relativa a los pasivos financieros se encuentra. recogida enlanota 16
de Ia memorla consolldada adjunta.

Nuestros procedimientas de auditeria han in¢luido, entre otros, los siguientés:

Obtencién de las.confirmaciones de saldes v demds condiciones relevantes de
las entidades de crédito.

Verlfrcacmn de la correcta contabilizacidn a coste amortizado. de las deudas, “asf
como la correcta clasificacidn entre e! corto y el largo plazo.

Verificacion del correcto registro contable del gasto financiero de acuerds a las
tablas de.amortizacién actualizadas tras la Gitima novacién producida en el
ejeriicio 2016,

Revision del cumplimiento de las céusulas financieras al-31 de diciemnbre de
2017 en base & las condiciones contractuales estipuladas, incluyendo ia revisisn
de estimaciones realizadas | por la Diraccidn del Grupo en relacicn at
curnplimiento de las cldusulas financieras en el ejércicic 2018 vy la revisién de la
consistencia de la metodologia aplicada en los cdlculos de los niveles de EBITDA
y de. deuda financiera neta definidos er el contrato.
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Revisidn de fos desgloses contenidos a esterespecto en la nota 16 - Pasivos -
financieros de fa memoria consolidada adjunta de copformidad con la normativa
vigente.

otramformaciénlnformedegest;gncgnsghdado e

La étra-informacion comprende exclusivamente el informe de gestion consolidado del ejercicio 2017,
-cuya formulacion es responisabitidad de los Admiinistradorés de la Sociedad dominante y no forma
parte integrante de las cuentas anuates consolidadas.

Nuestra opinion de auditgrfa sobre fas cuentas anuales consolidadas no cubre el informe de gestién
‘consolidado. Nusestra responsabifidad sobre l informacién centenida en el informe de gestion
consolidado se encuentra -dgfinida en la norrativa requladora.de |a actividad de auditoria de cuentas,
.que establece dos niveles diferenciados sobre la misma:

3} Un nivel especifico que resulta de aplicacién al estado de la;informacién no financlera, asf
como a determinada informacidn inciuida en el Informe Anual de Gobierno Corporativo,
sequin se.define en el art. 35.2. b) de 1a Ley 22/2015, de Auditoria de Cuentas, que tonsiste
en compmbar Unicamente que’ ia citada jnformacion se ha facilitado en el informe de. gestlon
consolidado, 0.en su caso, que se haya mcorporado en éste la referenaa correspondlente al
informe separado sobre la informacién no-financiera en la forma prevista.en lanormativa, y
én.caso-contrario, a informar sobre elio.

b) Un nivel general aplicable ai resto de la informacion incluida en el informe de gestidn
consolidado, que consiste en evaluar e informar sobre la conicordancia de la citada
informacion con las cuenptas anuates consolidddas, a partir def conocimiento det Grupo
otitenido.en 1a realizacion de |a auditoria de tas citadas cuentas y sin incluir informacidn
distinta de ia ohtenida camo evidencia durante Ja misma, asi-como evaluar e informar de si el
cohtenido y presentacidn-de-esta parte del infarme de gestidn consolidado son .confarmes a
fa normativa que resuita de aplicacidn. Si, basdndorios en el trabajo que hemos realizado,
conciuimos que existen incorrécciones materiafes, estamos obligados a informar de-ello.

Sobre Ja base del trabajo realizado, segin to descrite anteriormente, hemos comprobado gue fa
infarmacion mencionada en el apartade a) anterfor se facilita en el informe de gestion consolidado
gue el resto defa :nformaaon que contiene el informe de gestion consolldado concuérda con fa delas
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2017 y-su contenido y-presentacién son conformes a la

normativa que resulta de aplicacidn.

Responsabilidad de fos administradores de la Sociedad dominante y del Comité de Auditoria en
relacidn con fas cuentas anuales consolidadas:

Los Administradores de la Sociedad dominante sop respansables de formular las cuentas anualés
consolidadas adjuntas, de forma gue expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera
v de {os resultados consolidados del Grupd, de conformidad can fas NIIF-UE v derés diSpOSIC!ORES del
marcd normativo de informacién financiera aplicable al Grupo en Espafia, y del control interno que
consideren pecesario para permitir 1a preparacidn de cuentas anuales consolidadas libres de
incorreccidn material, debida.a fraude o error.

En {2 preparacién de las cuentas anuales consclidadas, los Administradores de la Sociedad dominante
san responsabies de {a valoracian dé la-capacidad del Grupo pafa continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, seguln correspenda, las cuestiones relacionadas con ia empresa en
funcionamiento y Gtitizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto'si los
Administradores tienen inténcidn de liguidar &l Grupé o de cesal sus operaciones, o bien no exista
otra alternativa realista.

A A B bale 121,
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Ei Comité-de Auditoria de la Sociedad dominante es responsable de la supervision del procesc de
elaboracién y preseritacién de’las cuentas anuales consolidadas.

Responsabilidades del suditor en relacién con (2 auditoria e las cuentas anuales consolidadas

N_uestros_ob}etivos-son obtener una sequridad razonable de que fas cuehtas-anuales consolidadas en
s .qpnj_untc estan libres de incor‘r_ecc_:ié_n' material, debida a fraude o arror,.y @mitir uninforime.de
auditorfa que contiene nuestra opinidn.

Sequridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
‘conformidad con la normativa reguladora de i3 actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccidn material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individuaimente o de forma agregada; puede preverse
razofiablemente que infiuyan en las decisiones écondmicas guelos usuarios toman basdndose en las
cuentas anuales consolidadas,

Como parte de una auditoria de conformidad can la normativa reguladora de {a actividad de auditorfa
die cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio-profesional y mantenemos-una actitud de
esceptiusmo profesional durante toda la auditorfa. También:

ldent:f;camos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales
consclidadas, debida a fraude o error, diséfiamos y-aplicamaos precedimientos de auditoria
para responder a dichos riesgas y obtengmos. evidencia de auditor{z suficiente y adecuada
para proporclonar una base para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar una incorreccidn
matertal debida.a fraude es mds elevado.que en ef caso-de una mcorrecmdn material debida a
error, ya que el frautde puede 1mpl:car colusidn, faisificacion, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erréneas, o.la elusion del contro! interno.

Obtenemias conocimiento del controlinterno relevante para l2:auditorfa con el fin de disefiar
procedimientos de suditoria que sean adecuados en funcidn de las c[rcunstanmas v no con’la
finalidad de expresar.una opinidn sobre la eficacia.del control interno del Grupe.

Evaluamos si ias politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad deas
estimaciones coritablés v la corréspondiente informacién revelada por los Administraderes.de

la Sociedad dominante.

Congluimos sobre si es adécuada |a utllizacidn, por los Administradores de ta Sociedad.
dominante, del principio contable de empresa en funcionamiento y, baséndonos en la
evidéncia de auditorfa obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material
relacionada con hechos & con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad del Grupo para continuar como empresa en funciohamiento. Si concluimos que
existe una incertidumbreé material, se réquiere que llamemaos ja atencién en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informatién revefada en las cuentas anuales
consolidadas o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que exprésemos una apinion.
modificada. Nuéstras conclusiones se basan en Ia evidentia de auditoria obtenida hastala
fecha de nuestro informe de-auditorfa. Sin embargo, los hechos ¢ condiciones futuros pueden
ser la causz de gue el Grupo deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacion global, ta estructura v el contenido de las cuentas anuales
consolidadas, incluida la infarmacion revelada, y silas cuentas-anuaies consolidadas
representan las transacciones y hechos subydcentes de un modo que logran expresar |3
imagen fiel.



Building abetter &
working world

Obtenemos evidencia suficiente y-adecuada en relacién.con la informacidn financiera de las

entidades o actividades empresariales dentro del Grupe para expresar una opinion sobre 1as
cuefitas anuales consolidadas. Somos responsables de la direccion, sunerwsmn ¥ realizacion
de la auditorfa def Grupo. Sormnbs.16s dnicos Fesponsables de nuestra opinidh de auditoria.

Nos comunicamds con el Comité de Auditoria de ia Sociedad dominante en refacion con, entre otras.
cuestiones, el aleance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los' hallazgos
significativos de la auditoria, asi ¢omo cualguier deficiericia significativa. dej controlinterno que
identificamos an el transcurso de {3 auditoria,

También proporciohamos al Comité:de Auditorfa de la Sociedad dominante una declaracion de-que
nerios cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia; y nos emos
comunicado con la misma para informar de aguéllas cuestiones que razonablemente puedan suponer
una amenaza para nuestra indépendencia y, en su caso, de las correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones'que han sido objeto de comunicacion al Comité de Auditorfa de la Sociedad
dominante, determinamos las que han-sido de fa mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales consotidadas del periodo actual ¥ que son, en consectiencia, tas cuestiones clave dela
auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las-disposiciones legales o
reglamentarias prohfban revelar publicamente la cuestidn,

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuéstro informe adicional
para el Comité de.Auditorfa de‘la Sociedad: dominante, de fecha 28 de febrero de 2018.

Periodo de cofitratacion

t.a Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 28 de junio de 2017 nos nombré como
atditores del-Grupa por un periodo dé un-afio, contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2017,

Con anterioridad, fuimos designados per acuerdo de la Junta General de Accionistas para el periodo
de-un afie y hemos venido realizando €l trabajo de auditorfa de cuentas de forma ininterrumpida
desde efgjercicio finalizado &l 31 de diciembre de 2011,

ERNST & YOUNG, S.L.
{tnscrita en el Regisfro-Oficial de Auditores
de Cuentds cor gl N®'50530)

ERNST & YOUNG, S.L. CZ e L ~Lf/ C

..-—'—"‘—'I_"_"_h'__"'
o 2018 “’;‘:’§;5§SR Olalz Diez de Artazcoz Herreros
N CORNERATND: T {Inscrita ervel Registro Oficial de Auditores.
[ T AL SR e gprnaniner de Cuontas con ol N9 23208)

!nfnmle tie auditinia de Iﬁlﬁﬂ!ﬂb supeto
[ smrmativa de aud-llcln.) g TuEniG

28 de febrero de 2018 s St s e
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CLASE 8-

Papeles y Cartones de Europa, S.A.
y Sociedades Filiales (Grupo Europac)

Cueritas Anuales e Informe de Gestidn Consolidados
del gjercicio terminado el
31 de Diciembre de 2017




GRUPO PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. (EUROPA&C)

Estado de Situacion financiera consclidada a 31 de Diciembre de 2017 y 2016
{expresado-en miies de-euros)

! ACTIVO: Notas 311212047 3111242018

ACTIVO NO CORRIENTE i 036.736} | 854.854]
Inmosilizada intangible 98,537 45.632
~Fonto de comerdia, & 94448 83,222
~Qlros actvds infangibles 7 4.089 6.210
inmasilizado matedat 5 678,062 685,466
irversiones- inmobiliadas 5 2018 20628
inversiofes contabilizadas-apiicands el witfodo de 1a padicipation 10. 2.045 1.593
Activoa finandleres. no comentes g 3.584 14,765
Ariivos por Impuastos difeddos 21 45.782 48:281
Activos Biologicoy ) 6710 5.980.
ACTIVO CORRIENTE 251.876] | 264422
Existenclas 13 88110 78152
Deudoras: comerciales v olras cuenfas a.cobrar 12 71388 B&.217

- Cfenfes por venlas y prestaciones de. sepvicios - 5E.302 50.13%2

- Otroa deudores 18.061 arass

- Acfives porimpuesto cosmients 3456 693
O_Ims ac;_ﬂws 'ﬂn_e_mcf_er_us coffisntes a 877 2.284
Eleatlvo y-otfos medios Tquides-equivalenies 13 85.500 24,766
TOTAL ACTIVO i.088.612f | 1.119.279]

PASIVO'Y PATRIMONIORETO Jqidne1y 122016

PATRIMONIO NETC 4119880 | 369,544}
FONDOS PROFIOS. 14 a12.214 368,055
Gapital 198.476 194737
Prima de Emision - -
Heseras 162,924 160:127
Menps: Acciones ¥ participaciones en palrirnonio propric {2370y {35.015)
Reaultads del. glercicioafribuido ata entidad dominante 77,963 48,884
Gtros inslruméntes de patrimanio néto o221 2.371.
AJUSTES POR CAMBIC DE VALOR {338) 4.401
Activo financieros disporibles. para la venia - 1,664,
Operagiones de cobertura {326) {383
Diferencias de comersién - - 138,
PATRIMONIO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE 411,578 369,458
interescs minonjarcs By a2
PASIVOS NO CORRIENTES 3a7,378] | 462,434|
Sutnencinnes 78 5,924 5.562
Provisiones no.corientes 1 15,554 16.838
Pasivas financierss no comientes ig 315.88% 376,983

- Deudas con.enfidades fnanderas y alilig. trolros valares segaciables 301.959 320.829

- Olros pasivos fnantiers 13.887 47.163
Pasivos por imptestes diferdidos 2t BO.iS BY.750
PASIVOS CORRIENTES 219.267] | 287,534
Erovsiones. corlentes 20 3367 3570
Pasios ftancigros corfentes 16. 42.373 60,492

-Deudas con enbdades fnaidieras y oblig. v olros valores negociables 16473 az.z21

- Do pasivos financiems 2900 28,274
Acreedores comerdiales ¥ olras cuenlas a pagar’ 18 233527 223432

- Provaedores 162.097 175068
~Ofros acreedores - 33.668. 45.258
~Pashios porimpusstas comentes 7.875 3708
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETC 1.088512] {  1.419.274]




Cuenta de Resultados Consolidada a 31 de:
(expresada eh miles de euros)

_ _ Notas 31/12/12047 311122016
CLASE 82 ;
importe neto de la'¢ifa dé risgocio _ 22 868.219 801.150
Variacion de-existencias de-productos teminados ¥ en curso 4.408 {2.743)
Trabgjos reallzados por el Gripo para sil inmowfizado L 4,818 2.833
Aprovsionamientos (427.798) (396.844}
Otros; ingresas de explotacion 22,085, 13.461
Gastos de personal 22 {117.252) (113.878)
Otros gastos de explolacion 22 {198.159) (179,938}
Amortizacién _ 8y7 {51.789) {48.912y
imputacién de subvanciones de inmovilizade no financieros 18 2311 2492
Delerioro y resultade por enajenaciones del infmovlizado 22 {361) 328
Cifgs fesultados - -
[_RESULTADO DE EXPLOTACION 106.464 77.658
Ingresos financieros 22 621 3.385
Gastos financierns _ 2 19.293} (43,455)
‘Variacion de valor razoniable-en instomentes financierds 22 698 {1.188y
Piferéncias de cambio {1.659) 425
Deterioro y resuiltade por enajenaclones de instrumentos-financieros 8 4,106 -
| RESULTADO FiNAN CIERO_ (5.527) {10.553).
Resultados de entidades valoradas por el método de fa participacion 10 389 15
| RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 101.306 67.222.
Impuasto sobre baneficios _ 21 -'{23.343) {18.321).
[ RESULTADOC DEL EJ. PROCED. DE ACT. CONTINUADAS 77.963 48.901
Rdo. del &, Proc. de oper. interrump, neto de imp. - -
[ RESULTADOQ CONSOLIDADO DEL EJ ERCICIC 77.963 48.901
Resuitado atibuido a fa entidad dominante 77.963 48.918.
Resultado abribuide a intereses minoritafios - (i7)
BENEFiCIO POR ACCIGN Euros Eyros
Basico' 14 0,847 0,547.
Diluido 14 ) 0‘847_ 0,547
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GRUPO PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. (EUROPA&C)

Estado de flujos de efectivo consolidade de los ejercicios anuales terminados el 31 de Diciembre de
2017 y 2016
{expresado en miles.de suros);

Nolas 311212017 22018
FLLUOS DEEFECTIVO DELAS ACTIIDADES DE EXPLOTACION .132.'5'6_8'| | $24.004
Resultzdo antes de impuestos 3101.306 B7.222
Ajustes del resultador 45.785. 56.597
Amortization def inmovitzado Sy 7 51,789 48:912
Olros-ajiistas del resultado {nefos) {6.004) 7.585
Cambias en eFeapital corriente 6387 B.as7
Otros flijos de cfectiva de las actividades de explotacion: (20'.820_} { 11;094}_
Gobros da dividendds 162 ) 118
C_obr_o_s?(_pages__)_' por irpuasto sobre beneficios {19.637) (30,872
Ofros cabrosApages) de actividades de explotacian {1.335) {341}
FLUJOS DE EFECTIVO DELAS ACTIVIDADES DE INVERSION i {208} | {52.976)
Pagos por inversiohest (71128} {54.390)
‘Erpresas de! 97upe; asaciadas y unidades-denegocio {2523} {602)
Inrmovilizédo weilerigl, intangible € inversiones inmokflarias 5y7 {81.205)- (53.131)
Olros-ackivos financieros - (323
Olros aclives - (334)
Cobros pof desinverslanas: 49.?31 2608
-Errpresas del grupo, aseciadas y unidades de negocio 34270 -
hmiviizada malerial, inlangble-e inversiones nmsbiarias 5y7 1,213 1715
Otréa a'c;_ﬁvag-ﬁ_nafncier_qs 14,208 293
Ctros Hujos de efectiyo de actividades de inveision 456 208
Cobro'de jnl&reses 454 208
FLUJOS DE EFEGTIVO DELAS ACTIVIDADES DE FINANGIAGION | pateze)] | (s3.828)|
Cobrog y (pagos}-por Instrumentas de patriménio: {8.784) (3834)
“Adquisicin {8788 (3:834)
Cobras ¥ [pagas) por instrumentos. de pasive financiers: (v6.600) {32217
“Ervision - 90.000 40.000
Devolucidn y amorizacion {165,600 {72,217}
Pagos por dividendos y remutieraciones de-otros Instrumentos de patrimonio {28.857) {16.224)
Ofros flujos de afectivo de actividades de financiacion (5647}, {14,553}
Pagos de'infereses {8.084) (11.553)
Ctros cobros f {pagos) de actividades de financiacion 337 -
FFECTO DELAS VARIACIONES DELGS TIPGS DE CAMBIQ [ 883 | 1143}
AUMENTO/DISWMINUGION) NETO DEEFECTIVO Y EQUIVALENTES | (9.268)| | 4447
EFECTIVC Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO 94,768 89.820
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL. DEL PERIODO | 85500} | 94,787 |
COMPONENTES DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES.AL FINAL DEL PERIOCO
3111212017 3111272016
Caja y bancos 13, 56.206. : 5062?
-Olros actives Tinancieros 13 29594 44141
TOTAL EFECTIVO'Y EQUVALENTES AL FINAL DEL PERIQDO assco| | 94.768|
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- Durante-el mes de abril de 2017 se procedic a fa venta del 100% de las acciones de
las-sociedades Europa&c Logistica, SA v Vianaport LDA.

- Con fecha 8 de mayo, la Sociedad dependiente Europac Redida S.A. ha.adquirido el
100% de la sociedad de nacionalidad espafiola Transcon Valladolid S.A. cuya
activididad principal es la gestidn de residuos. Con fecha 7 de noviembre estas dos
sociedades se han fusionado siende Europac Recicla S.A. la sociedad absorbente y
Transcon Valladolid S.A. & sociedad absorbida.

En el gjercicio 2016 ef Grupo llevé a cabo otras operaciones societarias, entre lds que
cabe destacar las siguientes:

- Con fecha 3 de agosto de 2016 la Grupo inscribi6 en el Registro Mercantil la fusion de-
‘Harpalus, S.L. con efectos 1 de julio de 2016 (véase Nota 6).

1.2, SOCIEDADES DEPENDIENTES, MULTIGRUPO Y ASOCIADAS

En el Anexo 1 de estas cuentas anuales consolidadas se encuentra un detalle de las
sociedades dependientes, multigrupo y asociadas que componen el Grupo Europac;: jurito
con una descripcion de su actividad principal.
Variadones en el perimetro de consolidacion.

Vaiiadiones del ejercicio 2017;

En el mes de abril de 2017 el Grupo incorpord al perfmetro de consolidacidn las
sociedades Industrias Cartones Ondulados Andaluces S.L. y Ondulados Andaluces, S.A.,
dos sociedades complementarias dedicadas a la fabricacion de-cartdn endulado, tras la
adguisicion def 100% de sus actiones,

Durante. el mes de abril de 2017 fueron excluidos del perimetro de consolidacion las
saciedades Europalc. Logistica, SA y Vianaport LDA, como resultado de su venta a
terceros.

En el mes de mayo-de 2017 el Grupo incorporé al perimetro de consolidacion la sociedad
Trasncon Valladolid, SA tras la adquisicidn del 100% de sus acciones, La actividad de lg
sociedad se centra en la gestion de residuos. A derre del ejercicio la sociedad ha sido
‘absorbida. por Europac Recicla, SA.

En el mes de junio de 2017 se excluyo del perimetro dé consolidacidn la socledad
-marroqui MED Packaging SARLAU tras su venta a terceros.
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costes gq_jﬁé%nsu:fon ‘ncurtidos s la cuenta de resultados separada

conisali

Cuando-e} Grupo adquiere un negecio, evalla los activos finanderos y los pasivos financieros
asumidos para su adecuada clasificacién en base a los acuerdos contractuales, condiciones
econdmicas y otras condiciones pertinerités que existan en Ja fecha de adquisicidn, Esto
incluye la separacion de los derivados implicites de los contratos principales de la adquirida.

.......

valor razonabl_e las partzclpac_lon_es_ prew_ament_e_ mantemdas en el p_atrlmomo de. l_a ac}qmrl__da Vi
se reconocen las ganandas o pérdidas resultantes en fa cuenta de resultados consolidada,

Cualcuier contraprestacion contingente que deba ser transferida por la adquirente se teconoce
por su valor razohable en la fecha de adquisicion, Los cambios posteriores en el valor
razcnable de las contraprestaciones contingentes dlasificadas como actives o pasivos deberan
ser registrados, de acuerdo con. la NIC 39, comio gananda o pérdida en el resuftado
consolidado. Si la contraprestacion contingente se-dasifica como patrimonio neto no se
valorard nuevanients. Cualquier liquidacidn posterior se registra dentro del patrimonio rigto.
En los casos, en que la contraprestacidn contingente no se encuentra denitro del alcance de la
NIC 39, se valora de acuerdo con la NIIF corréspondierite. Si la contraprestacion contingente
se clasifica como patrimonio neto no se valora: y cualquier fiquidacidn posterior se registra
dentro-del patrimonio neto,

Ef fondo de comercio-se valora inicialmente a su coste; ef cual es el exceso de la suma de la
contraprestacion transferida. y el importe de los socios externcs registrados sobre €l valor neto
de los activos adquiridos vy los' pasivos asumidos. St el valor razonable de los activos netos:
adquiridas excede al valor de fa contraprestacion transferida, la diferendia se reconoce en la
cuenta de resultados, salvo que, como. ha sucedido. en la fusidn llevada a cabo en el ejercicio
2016, subyazca una transaccidn con instrumentos de patrimonio propio, en cuyo: caso fa
diferencia se registra diréctamente contra reservas..

Después dél reconadimiento inicial, el fondo de comercio se registra al coste menos cualquier
pérdida por deterioro acumulada, A efectos de 1a priéba de deférioro, el fonde de comiercio
adquirido en una combinacién de negocios es asignado, desde la fecha de adquisicidn, a cada
‘unidad generaddra-de efectivo del Grupo-que se espera gue se beneficie de la combinacion,
independientemente de si existen otros activos o pasivos de la adquitida asignados & esas
unidades;

Cuando el. fondo de comercio forma parte de una unidad generadora de efectivo y una patte
de las operaciones de dicha unidad se dan de baja, el fondo de comercio asociado a dichas
operaciones enajenadas se incluye en el va]or en libros de la operacién al determinar la
ganancia o pérdida obtenida en la enajenacion de la operacion.

El fondo de’ comercio dado de baja en estas circunstancias se valora sobre la base de los

valores relativos de la operacidn enajenada y la parte de la unidad generadora de efectivo que
se retiene,

..-10..




2.5. PARTICIPACIONES EN NEGOCIOS CONJUNTOS

Bl Grupo tiene una participacién en un negocio conjunto, que es una sociedad cantrolada
conjuntamente, a través del cual los patticipes tienen un acuerdo contractual que establece un
control conjunte sobre todas las actividades econdmicas de dicha sociedad. El contrato
reqmere que el acuerdd entre las partes respecio a las decisiones financieras y operativas sea
unarime. En los efercicios 2017 y 2016 el Grupo ha registrado esta participacion por el método
de puesta en equivalénda segiin fa-NIIF 11,

2.6. INVERSIONES EN ENTIDADES ASOCIADAS

Las inversiones del Grupo en entidades asodadas se contabilizan utifizando e método de 1a
participacion. Una asodada es una entidad sobre la gue el Grupo tiene influendia significativa.

Segin el método de la participacidn, la inversion- en una entidad asocada se registra.
inicialmente al coste en el balance consolidado, y se incrementa o disminuye su importe en
funcidn de los cambios en la- participacion del Grupa en los activos: hetos de [a ‘asociada. El
fonde-de comercio relativo a la entidad asociada se incluye en el valor en libros de la inversidn
1o se amortiza ni se realiza una prueba individual de deterioro,

La cuenta de resultados consclidada refleja la parthpaqon del Grupo en fos resultados de las
operaciones de Ja asocdada. Cuando haya un cambio qgue la entidad asociada reconoce
ditectamente en su-patrimonio neto, &l Gfupo reconoce su Participacion en dicho cambio ¥ lo
desgloss, cuando sea aplicable; en el estado de cambios en el patrimanio nieto, Se liminan las
ganancias y pérdidas no realizadas resultantes dé las transacciones entre el Grupo y la-entidad
asociada correspondientes a la participacion en la asociada que tiene ef Grupo.

La-patticipacion del Grupo en los. beneficios de las entidades asociadas aparece directamente
en la cuehta de resuitados consolidada. Este es el beneficio atribuible & los inversores de la
asogiada'y, por tanto, .corresponde a! beneficio después de impuestes y de los socios externos
que haya enlas soaedades dependientes de la asociada,

Las cuentas anuales de la asociada se preparan para el mismo perioto que los.del Grupo y se
realizan los -ajustes necesarios para homogeneizar cualquier diferencla que pudiera existir
respecto a-[ds politicas contables del Grupo,

Una vez que se haya aplicado el metodo de la participacién, el Grupo determiria si es
necesario recondcer pérdidas per deterioro adicionales réspecto a la inversion neta que tenga
en la entidad asociada. El Grupe determina en cada fecha de derre si hay una evidendia
objetiva de que la inversidn en Ja entidad asociada. se haya deteriorado. Si"éste es ef ‘caso, ¢
Grupo calcula el valor del deterioro como la diferencia entre el ifporte recuperable de fa
entidad asodiada y su valor en libfosy reconoce este importe en el epigrafe de “Participacion
en el resultado de entidades asocizdas” de |a cuenta de resultados consolidada..

Si se defa de tener influendia significativa en la entidad ascciada, e Grupo valora y reconoce la
inversion mantenida a su valor razonable: Cualquier diferencia entre & valor en libros de la
entidad asociada en el momento de |3 pérdida de la influénida significativa y el valor razonable
de la inversion mantenida mas los productos de [a venta se recorioce en |8 cuenta de
resultados consolidada.
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Los esl finanicieros corisolidados del Grupo'se presentan en eurds, que es también la
moneda funcional de la Sociedad dominante, Cada éntidad del Grupo. deterniiria: su propia
moneda funcional y las parfidas incluidas en los estados financieros de cada sociedad se
valoran uftilizando esa moneda funcional. El Grupo: utiliza el métode directo de
consolidacion: y ha elegido reciclar las ganancias o pérdidas que surgen al realizar la
conversion antetlor utiizando este método.

2.8. INMOVILIZADO MATERTAL

Ef inmovilizado material se reconoce por su valor de coste. de adquisicién o el coste de
produccién, menos la- amortizacién acumulada y, en su ceso la pérdida acumulada por
deterioro det valor. El coste del inmovilizado material construide por el Grupo se
determina siguiendo les mismos principios que si fuera Un inmovilizado adquirido,
considerarido ademds los criterios establecidos para el coste de produccién de las
existencias. La capitalizacidn del coste de produccion se realiza mediante el abonho de los
costes imputables al activo en cuentas del epigrafe “trabajos efectuados por el Grupo
para su-inmovilizado” de la cuenta de resultados consolidada.

La amortizacidn de los elementos de} inmovilizado materidl se realiza sobre los valores de
coste actualizados, siguiendo el métoda lineal, mediante la aplicacién de los periodos de
vida (itil que se menciohan a contintacion:

Vida &4l (Afosy

Constriccionis 40-50,
Maguinaria, instataciones y utiftaje §-20
Otro inmovdlizado B-10

Los costes por intereses que sean directamente atribuibles a ta adguisicion, - construccion o
produccidn de un active cuya puesta én marcha o venta requiere necesariamente un pericdo
dilatado de tiempe son capitalizados como parte def coste def aciivo. El resto de-costes por
intereses se reconocen como gastos en el periodo en el que se incuren. Los gastos
financieras incluyen los intereses v otros costes en los que incurre el Grupo-en relacién con la
financiacién obtenida.

Los gastos de martenimiento y rEparacién se flevan a resultados en el gjercicio-en el que se

producen:

Con posterioridad al recanocimiento inicial del activo, sélo se capitalizan aquellos costes
incurridos que vayan a generar beneficios econdmicos futuros gué se puedan calificar como
probables y el importe de los mencionados costes se pueda valorar con fiabifidad.

Las sustituciones de elementos del inmovilizado material susceptibles de capitalizacion
suponen la reduccidn del valor contable de los elementos sustituides. En aguellos casos en los
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El Grupo basa su ¢iloulo del deterioro en presupuestos detallados 'y proyecciones
previstas, que se preparan de’ manera individual para cada unidad generadora de eféctivo
a la que esta asignada el activo, Estos presupuestos y proyeccmnes normalmente cubren
un periodo entre tres y cinco afios, Para periodos mas largos, se calcula una tasa de
crecimlento a largo plazo, que: se aplica para estimar fiujos de efectivo futuros tras el
lltimo afio.

Las pérdidas per deterioro de las operaciones continuadas, incluyendo el deterioro de las
existencias;, se reconocen en la cuenta de resultados consolidada en los epigrafes de
gastos correspondmntes en funcidn del activo depreciado, excepto para los -activos
materiales previamente revalorizados, cuya revalorizacion esta registrada directarnente en

patrimonio neto. En este caso, la pérdida por deterioro también se registra en patrimonio:

neto hasta compensar el importe de la revalorizacion anterior.

212, INSTRUMENTOS FINANCIEROS

a) Activos financieros

Reconacimiento inicial v valoracicn

Los activos financieros induidos en el alcance de [a NIC 38 se dlasifican, segdn corresponda,
como - actives financieros a-valor razonable con cambios en resultados, préstamos 'y cuentas a
cobrar, inversiones mantenidas: hasta el vencimienta, activos financieros disponibles para fa
venta o derivados designados como instrumentes de cobertura en una cobertira eficaz. El
Grupo determina la dasificacion de sus activos financieros en €l reconocimiento inicial.

Todos los activos financieros se reconacen inicialmente & su valor razenable mas los costes de
fransaiceidn, salvo activos financieros cantabilizados a valor razonable con cambios en
resultades,

Las compras o ventas de activos financieros que requieren la entrega de Jos activos en up
plazo establecido por la regulacién © por una convencion establecida en el mercado
cotrespondiente {compras-o ventas convencionales) se reconacen en [a fecha de contratacion,
por ejemplo, la fecha en la-que €l Grupo se comprameta a comprar o vender el activo,

Los activos financieros del Grupo. induyen el efectivo vy los depdsitos a corto plazo, los:

c!e‘;.ldores-:comerci'a!es- y otras cuentas-a cobrar, los préstamos y otras cuentas a cobrar, los
instrumentos financieros cotizados y no cotizados v los instrumentos financiercs derivades,

Valoracion posterior

La valoracion pasterior da los actives financieros depende de s dlasificacion, como se indica a
continuadion:

»  Activos financleros a valor razonable con cambios en resultados

Esta categotia incluye los activos financieros mantenidos para negociar v los activos
financieros. designados en st reconocimiento inicial a valor razenable con cambios en

resultados. Los activos financieros se clasifican comé mantenidos: para negociar si se
adquieren con el propdsitc de ser vendidos o recomprados en un futuro cercano. Los
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fome separada, también se clasifican. como
esigner-como instrumentos de- cobertura eficaces

Los activos finandieros a valor razonable con cambios en resultados se registran -en €l balance
consolidado a su valor razonable vy los cambios netos en ef valor razonable se reconocen en el
epigrafe de “Gastos finanderos” de la cuenta de resuitados consalidada,

Los activos financieros designados en su reconocimiento inicial a valor razonable con cambios.
en resultados se designan a la fecha de recoriocimiente inicial solo si se curtiplen los criterios.
deseritos en la NIC 39, E| Grupo no ha designado ninglin activo finandiero a valor razonable
con cambios en resultados.

El Grupo-evalla sus activos financieros-mantenidos para negociar, distintos de los derivados,
para determinar si la intencion de venderlos a corto plazo sigue. siendo firme, Cuando. en
circunstancias excepcionales €f Grupo sea incapaz de negociar con .estos. activos firancieros
debido a 1a inactividad del mercatio y cambie la intencién de la Direccion de venderlos en un
future proximo, el Grupo puede optar por reclasificar estos actives financieros. la
reclasificacién a préstamos y cuentas a cobrar, actives disponibles pare la venta o -attivos
marntenidos hasta el vencimiento depénde de Ta naturaleze del activo. Esta evaluacion no
afecta a ningtin activo finandero desigriado como- activo financiere a valor razonable ¢on
cambios ‘en resultados para e que se ha utilizado: la opcén de valor razonable en el
reconocimiento inicial; estos instrumentos no se pueden redasificar después de su
reconocimierito inicial.

Los derivados implicitos se contabilizan como derivados separados y se registran al valor
razonable si sus caracteristicas y riésgos no. estan relacionados con los de los contratos
principales y fos contratos priricipales no se mantierien para negodiar o estén designados como
‘activos financieros a valor razonable con cambios en résultados. Estos derivades implicitos se
valoran a valor razonable y los cambios en el valor razoriable se reconacen en la cuenta de
fesultados consolidada. La reevaluacion solo se preduce sl hay un cambio-en las condicienes
del contrato que modifique significativamente los flujos de efectivo gue, de lo contrario, se
requetririan.

« Préstamos y cuentas a cobrar

Los préstamos y las cuentas a cobrar son activos financieros no derivados can pagos de
cuantia determinada o determinable que no se negodian en un mercado active. Tras la
valoraddn ificial, estos activos financieros se valoran al coste amortizado usando el métode
del tipo de interés efectivo, menos su deterioro, El coste amortizado se calcula tenierido en
cuenta cualquier descuento o prima de adquisicidn y fas cuotas o costes que son-parte integral
del interés efectivo. Los intereses devengados de acuerdo con dicho tipo de interés efectivo se
incluyen -en el epigrafe de “Ingresos financieros” de fa cuenta de resultados consolidada, Las
pérdidas derivadas del deterioro e reconcten éri Ja cuenta de resiltados consolidada én
“Gastos financieros” para los préstamos y en “Otros gastos de explotacidn” para las cuentas a
cobrar,
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= Inversiones mantenidas hasta el vencimianto

Los activos financieros no-derivados con pagas de cuantia determinada o detérminabie y fecha
de vencimiento fija se-clasifican como inversiones mantenidas hasta el vencimiente cuando el
Grupe tiene la intencién y la capacidad de' mantenerlos: hasta su vencimiento, Tras la
valoracion iricial, las inversiones maritenidas hasta € vendmiento se valdran al coste
amortizado utihzando el método del tipo de interés efectivo, menos su déterioro, El coste
amottizade se calcula teniendo en cuenta cualqwer descuento o prima de adquisicién v Jas
cuotas @ gostes que son parte iritegral del interés efectivo. Los intereses devengados. de
acuerdo con dicho tipo de interds efectivo se incluyen en el epigrafe de “Ingrescs financieros”
de la cuenta de resultados consolidada. Las pérdidas derivadas del deterioro se reconocen én
el epigrafe de “Gastos financieros” de ld cuente de resultados consolidada.

s  Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles. para la venta incluyen inversiones en instrumentos de
patrimonio e instrumentos representatives de deuda. Los instrumentos de patrimonio
dasificados como disponibles para la venta son: aquelflos que no se encuentran dasificados
como mantenidos para negodiar, ni se han-definido como a valor razonable con cambios en
resultades, Los instrumentos representativos de deuda que figuran en esta categorfa son
aqueflos que se pretende mantener por un.periodo de tiempo indefinido v que pueden ser
vendidos para dar respuests a necesidades de fiquidez o0 a cambios en las condiciones del
-mercado.

Tras la valoracidn inidial, fos activos finanderos disponibles para la venta se valoran al valor
razonable -y las gahancias o pérdidas no realizadas se recanocen como ingresos y gastos
imputados directamente en el patrimonio neto en el 'epigrafe “Ajustes per cambios de valor -
Activos financieros disponibles para la venta” hasta que'se da de baja fa inversién, momento
‘en el que |as ganancias o pérdidas acumuladas se reconocen en el epigrafe de *Otros ingresos
de explotacién”, o-se determina que. la inversién esta deteriorada, momento en el que la
pérdida acumulada se redasifica al epigrafe de “Gastos financieros” de la cugnta de resultados
consofidada. Los intereses recibidos durante el periodo en ef que se mantienen los activos
financieros disponibles para la venta se registrah como- ingresos por intereses utifizando el
método del tipo de interés efectivo,

El Grupo evalba st la capacidad e intencion de vender a corto plazo sus activos financieros
disponibles para fa venta siguen siendo firmes. Cuando en circunstancias excepcionales el
Grupo sea incapaz de negociar cor estos activos financieros debido a la inactividad del
mercado y- fla Direccion canible su intencion: de haceflo en un futuro prededble, el Grupo
puede optar por reclasificar estos activos financieros. La reclasificacion a préstamos v cuentas
a-cobrar estd permitida. cuando los dctives financieros se ajustan a la definicidn de préstamos
0. cuentas-a cobrar y el Grupo tiene la intencidn v capadidad de mantener estos activos por un
futuro predecible o hasta su vencimiento, La reclasificad6n a mantenidos hasta €f vendimiento
slo estd permitida cuando se-tiene la capacidad e Intencicn de marntener estos activos
financieros hasta su vencimiento,

Para los activos finantieros que se reclasifiquen fuera de la categoria de disponibles para la

venta, el valor razonable en la fecha de la reclasificacion pasa a. ser su nuevo coste
amortizado, y cualquier ganancia o pérdida previa del activo que:se haya reconodidé-en el
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dos. consolidada) s
gastos reconocs jos v se reconoce en la cu

Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de patrimonio no se revierten en la cuenta de
resultados consolidada; los aumentos en su valor razonable tras un deterioro se reconecen
directamente en el patrimonio neto.

Enh el caso de los instrumentos de detda clasificados como disponibles para la venta, el
deterioro se valora en base al misrio. criterio utilizado para las activos financiercs vaiorados al
coste amortizado, Sin e_mbargp, el importe contabilizado por el deterioro es la pérdida
‘acumulada calculada como [a diferendia entre el coste amortizado v ef valor razonable actual,
menos- cualquier perdida gor deterioro de dicha invelsion registrada previamiente en la cuenta
de resultados consolidada, '

Los Ingresos por intereses futuros continian devengaridose eri base al valor en libros reduddo
del activo, empleando el mismo tipo de. interés. que se: utiliza para descontar los flujos-de
efectivo futuros en el calculo del detetioro. Los ingresos por intereses se contabilizan como
parte de los ingresos financieros. Si en. un ejercicio posterior el valor razonable de un
instrumente de deuda se incréments, v este incremento puede relacionarse objetivemente con
un acontecimiento acaecido después de gue se reconodiera la pérdida por detericto en la
cuenta de resultados consolidada, dicha pérdida se revierle a bravés de la cuenta de
resultados-consolidada.

¢) Pasivos financieros

Reconocimiento inicial y valoracién

Los pasivos financieros incluidos en el -alcance de [z NIC 39 se clasifican, segin corresponda,
como pasives financieros a valor razanable con cambios. en resultados, préstamos y créditos o
derivados designados-como instrumentos de cobertura en Una coberfura eficaz. Ef Grupo
determina la clasificacidn de sus pasivos financieros en su reconacimiento inicial,

Todos los pasivos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable mas, en el caso
de los préstamos vy créditos, los costes de transaccion directamiente atribuibles.

Los pasivos. financiercs del Grupo incluyen préstamos y créditos (acreedores comerciales y
otras cuentas a pagar, descubierios en cuentas cofrientes y  préstamos. y craditos) y los
instrumentos financieros derivados.

Valoracién posterar

o Préstamos y créditos

Tras el reconocimiento inicial, los préstamos v los créditos se valoran al coste amortizado
usando el método del tipo de interés efectivo. Las pérdidas y ganancias se reconocen en fa
cuenta de resuftados consolidada cuando- se dan de baja los pasivos, asi como los intereses
devengados de acuerdo con el método def tipe de interés efectivo.

El coste amartizado se calcula tehiendoen cuenta cualquier descuento o prima de adguisicidn
y las cuotas © costes que sean parte integral del método del tipo de interés efectivo. Los
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razona g Agl cgraa fecha de cierre: T cnfabilizan como activos financleros
cuando: lg zonable es positivo y oMo paswos_ hancieros cuando. €l valor razonable es
negativo.

Cualquier pérdida o ganancia procedente de cambios en ¢l valor razonable de los derivados se
reconoce directamente en la cuenta de resultados consalidada, excepto la parte eficaz de las
coberturas de flujos de efectivo, que se reconece en ingresos y gastos reconocidos
directamente en el patrimonio.neto,

Para contabilizar las coberturas, éstas se clasifican como:

- Coberturas -del valor razonable, cuando cubren la exposicién a cambios en el valor
razonable de un activo o pasivo reglstrado o de un compromiso firme no registrado.
Durante los ejercicios 2017y 2016 el Grupo no ha utilizade este tipo de coberturas.

- Coberturas de flijjos de efectivo, cuando cubren la exposicidn a la variabilidad de fos flujos
de efectivo que es atribuible bien a un riesgo concreto asociado a un activo o pasivo
registrado 0 a una transacdon prevista altamente probable, bien al riesgo de tipo de
.cambio-en un compromiso filme no registrado.

- Coberturas de la inversidn nieta ‘en un negocio en el extranjero. Durante los jercicios
2017 ¥ 2016 el Grupo no ha Utilizado este tipo de coberturas,

Al principio-de fa relacion de cobertura, &l Grupo désigna-y documenta formalmente Iz relacién
de cobertura que se desea aplicar y €] objetivo de gestlon del riesgo y fa estrategia para
aplicar la cobertura. La documentacion incluye la identificacion del instrumento de. ooi:-ertura,
la partida o transaccidn cubierta, la naturaleza def riesgo que se estd cubriendo y cémo
evaluara la entidad fa eficacia __de los cambios en el valor razonable del instrumento de
cobertura para compensar la exposicién a los cambios en el valor razonable de fa partida
cublerta © en los flujos de efectivo atribuibles 2l riesgo cublerto. Se espera que -dichas
coberturas sean altamente eficaces para compensar cambios en el valor razonable o en los
flujos de efectivo, y se evaldan de forma continua para determinai si reéalmente han sido
altamente eficaces a lo largo de los ejercicios para los que fueron designadas.

Las coberturas que cumiplen con los estrictos criterios para la contabilizacidn de coberturas de
fiujos de-efectivo se registran del siguiente modo:

La parte eficaz de la ganancia o pérdida del instrumento de cobertura se reconoce
directamente en patrimonio neto en el epigrafe de “Ajustes por ¢a carmnbio de valor, operaciones
de cobertira”, mientras que [a parte ineficaz s& reconoce ihmediatamente en la cuenta de
resultados consofidada en el epigrafe de "“Variacién del valor razonable de instrumentos
financieros”,

Los importes registrados en ingresos y gastos reconocidos directamente en ¢l pattimonio neto
se transfieren a la cuenta de resultados consolidada cuando la transaccion ‘cubierta afecta a
pérdidas o ganancias (p.ej. cuardo se reconoce €l ingreso ¢ gasto finandiero cubierto o se
produce una venta prevista).. Cuando la partida cublerta es ef coste de un activo o pasivo no
financiero, los importes registrados en ingresos y gastos reconoddos directamente en ‘el
patrimonio neto se incluyen en el valor enlibros inicial del activo o pasivo no financiero.
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Si ya no-se espera que ocurra la transactidn o ef compromise en firme previsto, las pérdidas o
ganancias acumuladas prewamente registradas en el patrimonio nieto se traspasan 4 la cuenfa.
de resultados consolidada, ‘St el instrumento de cobertura vence o se vende, termina o se
gjarce sin reemplazarse 0 renegociarse, 0 si Se reveca su desrgnaczon como cobertura; las
pérdidas o ganancias acumuladas previaniente reéconocidas en ingresos y gastos reconoddos
directamente en ‘el patrimonio neto permanecen €n el patrimonio neto hasta gue la
transaccion o el compromise en firme previsto afecten a pérdidas o ganancias,

El Grupo utiliza instrumentos finanderos derivados para limitar fa volatilidad de los pagos por
intereses de pasivos finandieros remunerados a tipo de interés variable (Véase Nota 16).

Corriente/no corriente

Los instrumentos -derivados que no han sido designados como instrumentos de cobertura
efitaces se dasifican como corvientés 0 no corrientes. 6 se separan entre coirientes ¥ no.
corrientes en base a la evaluacion de los hechos vy las circunstancias (por ejemplo, los fijos de
efectiva subyacentes cohtratados).

s Si ef Grupo mantiene un derivado como cobertura econdimica (y no aplica- cobertura
contable) por un periodo superior a 12 meses desde Ja fecha de cierre; & derivado se
clasifica como nio corriente (o:se separa entre corriente y no coitiente), de acuerdo con fa
clasificacion del elemento subyacente.

»  Los derivados implicitos que no-estan astrechamente relacionados con el-cantrato principal

se dasifican de acuerdo con los flujos de efective del contrato prihcipal.

o Los instrumentos derivados que cumplen con los requisitos de cobettura. contable eficaz, v
han sido designados como tales, se dasifican de acuerdo-con la dasificacién del elemento
cubierto subyacente, Bl instrimento derivado se separa entre corriente y no corriente sdlo
‘cuande se pueda réalizar una separacion fiable.

2.13. ACTIVO BIOLOGICO

El Grupo procede a reconocer un activo bioldgico cuando, y solo cuando:

s El Grupo-controla el activo como resultado de sucesos pasados;

o Es probable gue fluyan al Grupo beneficios econdmicos futuros asociados con el activg, v

o El valor razonable o el coste del active puedan ser valorados de forma fiable.

Ure activo biolégico-debe ser valorado, tanto en el momento de su reconodimienita inicial como
en la fecha de cada estado de situacion financiera, segiin su valor razonable menos los costes
estimados en el punto de venta; excepto en el caso de que. el valor razonable no pueda ser
determinado con fiabilidad (Véase Nota 8).

Las gananc;as o pérdidas surgidas por causa del reconocimiento inicial de un activo biologico
segln su. valor razonable menocs los costes estimados en el punto de vents, asi como las
surgidas por todos los carnbios sucesivos enel valor razonable menos los costes estimados en
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2.18. IMPUESTOS SOBRE LAS GANANCIAS

Fl gasto o ingreso por el impuesto sobre las ganandas comprende tanto €l impuesto oorriente
corno el impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad-a pagar o a recuperar por & impuesto sobre las gananctas
relativa a la ganancia o pérdida fiscal consolidada del ejercicio. Los activos 0 pasivos por
impuesto sobre las ganandias corriente se valoran por las cantidades que se. espera pagar Q
recuperar de las autoridades fiscales, utilizando la normativa y tipos impositivos que estdn
aprobados 0 se-encuentran practicarente aprobados €n la fecha de dierre.

Los impuestos. diferidos pasivos son les impories a pagar en el futuro en concepto de
impuesto sobre las ganandias relacionadas can las diferencias temporarias imponibles mientras
que los impuestos diferidos activos son los importes a recuperar en concepto de impuesto
sobre las: ganancias debido a la existendia de diferencias temporarias deducibles, bases
imponibles negativas compensables o deducciones pendientes de aplicacion.

A estos efectos se eritieride por diferencia temporaria la diferencia existenté entre el valor
contable de los activos y pasivos y su base fiscal,

Se reconocen pasivos por impuestes diferidos pafa todas las diferencias temporarias
imponibles excepto cuando:

+ ‘Surjan del reconccimiento inicial del fondo de comercio © de un activo o pasivo en una
transaccion que no £s una combinacidn de negocios y en la fecha de la transaccién no
afects ni al resuftado contable ni 2 la base imponible fiscal;

¢ Correspondan o diferencias asociadas con inversiones -en dependientes 'y negodios
conjuntos sobre las que el Grupo tenga la capacidad de controlar el momento de su
reversién y no fuese probable quie se produzca su reversion en un futuiro previsible.

Se reconocen activos por impuestos diferidos para todas las diferericias temporarias
deducibles siempre que:

s Resulte probable que existan bases imponibles positivas futuras suficientes para. su
compensacion excepto en aquellos casos en las que las diferendas surjan del
recanocimiento inicial de activos-o pasivos eh una trarisaccion que no-es una combinacion
de negocios y en la fecha de la transaccién no afecta ni al resultado contable ni a la base
Jimponible fiscal.

« Correspondan a diferencias temporarias asodadas con inversiones en dependientes y
negodios comjuntos en la medida que las diferencias temperarias vayan a revertir en un
futuro previsible ¥ se espere generar bases imponibles futuras positivas para compernsar
las diferencias,

Et valor en libros de los activos por impuestos diferidos se revisa en cada fecha de derre y se
reduce en fa medida en gue ya no sea probable que se disponga de suficientes -beneficios
fiscales para permitir que parte o todos los activos parimpuestos diferidos se- puedan utilizar.
Los-activos por impuestos diferidos no registrados se reevallian en cada fecha de cierre v se
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e Cofmptomisos de prestacion definida: de acuerdo con la NIC 1S, se reconoce en otro
resultado global todas las pérdidas y ganandias actuariales en €l periodo en &l gue se
incurren,

b) Premios de antigiiedad

Estos pasivos son tratados como otras ‘prestadiones a largo plazo @ los empleados. Las
responsabilidades reconocidas son astimadas como el valor presente de las obligaciones de
page menos, en st caso, el valor de mercado de les activos de |os-fondos afectos constituides.

Se reconocen como resultado del ejercicio ef coste de los servicios corrientes mas ef coste por
intereses menos, en su caso, el retomo esperado de los activos afectes al plan, Las pérdidas y
ganancias actuariales vy costes de los servicios pasados se reconocen inmediatamente en la
cuentz de resuitados det ejercicio.

¢) Indemnizaciones por despido.

Excepto por catsa justificada, las sociedades estan obligadas a pagar indemnizaciones a sus
empleados cuarido cesan en sus servicios, Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible
de terminacion anormal de empleo, los pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se cargan
a fa cuenta de resuitados consolidada en el momento en que se comunica la decision del
despido.

221, TRANSACCIONES CON PAGOS BASADOS EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO

Detarminados empleados del equ’:po directivo del Grupo reciben remuneraciones en forma
de pagos basados en acciones, ségin las cuales éstos prestan servicios como
contraprestacion por instrumentos de patrimonio. El coste de las transacciones con pagos
basados en acciones que se liquidan mediante instrumentos de patrimonio se recenoce,
junto con el correspondiente incremento en el epigrafe de “Otros Instrumentos de
Patrimonio Nete”, durante el periodo en el que se cumplen las condiciones-de servicio yfo
rendimiernito. El gasto acumulado reconocido para las transacciones con pagos basados en
acciones liquidados mediante instrumentos de patrimonio en cada fecha de cierre y-hasta
la fecha de ifrevocabilidad refleja la parte del periodo de irrevocabifidad que se ha
devengado y la mejor estimacion del Grupo de los instrumentos de patrimonio -que
firalmente .se concederan (Véase Nota 14). Bl gasto que se registra en la cuenta de
resultados consolidados se incluye en el -epigrafe de "Gastos de personal”,

No se reconocen gastos por derechos que finalmente no-se consoliden, salvo por aguellas
transacciones con pagos basades en acciones donde fa adjudicacion esté sujeta @ una
condicion de mercado, que se tratan como otorgadas independientemente de que fa
condicion de mercado sea satisfecha o no, siempre que se cumplan el resto de
condiciones dé servicio o réndimiento,

Cuando se modifican los términos del plan, el gasto minimo gue se registra es &l gasto en
el que se habria incurfido si no se hubleran modificado dichos términos v se reconoce,
ademds, un gasto por cualquier modificacion que incremente el valor razonable de fa
transaccién con pagos basados en acciones 0 gue; valorada en la fecha de la
maodificacion, sea beneficiosa para los trabajadores.
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Cuand%;%ﬁ_g% a un plan, esta ca omo si 'se hubieran consolidado los
derech 3. fecha de cancelacion, Y 0. no-recenocido por esos derechos
se feconoce inmediatamente. Esto incliiye cua[quzer derecho para ¢l que no se hayan
cuiriplido Jas condiciones no. determmantes de la consolidacién . que estén bajo el control
de la empresa o el trabajador. Sin embarge, si' nuevos derechos sustituyen a los
cancelados, y se designan como derechos sustitutivos en fa fecha en la que se otorgan,
los derechos cancelados v los nuevos se tratan como ‘si fueran modificaciones de los
derechos originales, tal y como se describe en el parrafo anterior.

2.22. PROVISIONES Y PASIVOS CONTINGENTES

Las provisiones se reconocen cuando:

= El Grupo tiene una obligacion presente, ya sea legal o imglicita, como resultado de ¢n
sucess pasado;

s Esmayor la posibilidad de ocurrencia de que exista una salida de recursos que incorporen
beneficios econdmicos futuros para cancelar tal obfigacién que de fo contrario; y

+  Se puede realizar una estimacidn fiable del importe de |a obligacion.

Los importes reconocidos en el balance consolidado corresponden a la mejor estimacion a la
fecha de dierre de los desembolsos necesarios para cancelar la obligacion presente, una vez:
considerados los riesgos & incertidumbres relacionados con la provisidn y cuando resuite
significativa, el efecto finandero producide por el descuento, siemnpre que se pueda determinar
¢on fiabilidad los desembolsos que sé van a efectuar en cada periode. En-su caso, el efecto
financiero de las provisiones se reconoce como gastos financieros en la cuenta de resultados
‘consolidada.

Las ‘provisiones no incluyen el efecto fiscal, ni las ganancias. esperadas por-fa enajenacion o
abandono de adivos.

Las provisiones.se revierten contra resuitados cuando es:menor la posibilidad-de ocurrericdia de
que exista una salida de recursos para cancelar tal obfigacion gue de lo contrario, La reversion
se realiza contra el epigrafe de la cuenta de resultado separada consolidada en el que se
‘hubiera registrado el correspondiente gasto y el exceso sobre este, en si caso, se reconace en
&l epigrafe de “otros ingresos” de la cuenta de resultados consolidada.

Por otra parte, se. consideran pasivos centingentes aquellas postbles -obligaciones, surgidas
como consecuenda de sucesos pasados, alya materializacién esta condicicnada a-que ocurran
eventos futuros que no estan enteramente bajo el control del Grupo y aquellas obligaciones
presentes, surgidas camo consecuencia de sucesos pasados, para las que no es probable que
haya una salida de recursos para su fiquidacion © gue no se pueden valorar con suficiente
flabilidad. Estos pasives no son objeto de registro contable, detalldndose los mismos en la
memaria, excepto-cuande la salida de recursos es remota.

233, RECONOCIMIENTO DE INGRESQOS ORDINARIOS Y GASTOS

De acuerdo con el principio de devengo, los ingresos y gastos se registran cuando ocurren,
cen independencia de la fecha de su cobro o de su pago.
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se registra como ingrese diferido y

Cuande, %LEJ NCion estd relacion :
€ iine el activo correspondiente.

S€ recondce almente duranté la vida-ut

Cuando &l Grupo recibe otras subvendenes ne monetartas, €l activa'y la subvencion se
contabllizan ‘a 'su valor nominal y se van registrando linealmente en la cuenta de
Fesultados consolidada durante Ja vida Gtil del activo- correspondiente. Cuando los
gobiernos u otras instituciones plblicas conceden préstamos o ayudas similares con un
tipo de interés inferior al tipo de mercado actual, el efecto de este interés favorable se
considera Una subvencién piblica adicional,

226, CLASIFICACION DE ACTIVOS Y PASIVOS ENTRE CORRIENTE Y NO CORRIENTE

El Grupo presenta. el balance consolidado dasificando activos y pasivos entre cormiente y no
corriente. A estos efectos son activos 0 pasivos corrientes aguellos que cumplan fos siguientes
criterios:

Los actives se clasifican’como corrientes cuando:

* Se espera realizarlos o se pretende veriderios o consumirlos ‘en el transcurso del cido
normat de Ia explotacién del Grupo,

e Se mantienen fundamentalmente con fines de negociacidn o,

« Seespera realizarios dentro del periodo de los doce meses posteriores a fa fecha de cierre
© se trata de efectivo u otros medios liquidos equivalentes.

Los pasivos se clasifican como corrientes cuando:
o Se espera liquidarios en el ciclo normal de fa explotacion del Grupo,

* Se mantienen fundamentalmente para su negociacion, se tienen que liquidar dentro: del
periodo de doce meses desde la fecha dé cierre ¢

» Bl Grupo no tiene €| derecho incondicional para aplazar la cancelacién de los pasivos
durante los doce meses siguientes a la fecha da cierre.

Los pasives financieros se clasifican como corrientes cuando deban liquidarse dentro de los
doce meses siguientes a la fecha de dlerre,

2.27. MEDIOAMBIENTE

El Grupo realiza operaciones cuyo propdsito principal €s prevenir, reducir o reparar el dafio
que como resultado de sus actividades pueda produdir sobre el medio ambiente. Los gastos
derivados de'las actividades medioambientales se reconocen como. otros gastos de explotacion
en-el gjercicio-en el que se incurren.

Los elementos def inmovilizado material adquirides con ef objeto de ser utilizados de forma
diitadera en su actividad y cuya finalidad principal es la minimizacion del impacto
medicambiental vy la proteccidn y mejora del medio ambiente, incluyendo la reduccidn o
eliminacién de la contaminacidn futura: de las operaciones deél Grupo, se reconocen Como.
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En Ja preparacion de estas cuentas anuales consolidadas, los Administradores del Grupo han
utilizado estimaciones v juicios para la estimacion de determinados activos, paswos, ingresos
gastos y comipromisos que figuran registrados en ellas,

A continuacién se describen fos juicios, las hipdtesis clave respecte al futuro, asf como otras
fuentes clave de incertidumbre en las estimaciones a la fecha de dlerre, cuyo acaecimiento o
desenlace desfavorsble podrfa tener un efecto mas. significativo en las cuentas anuales
consolidadas, El Grupo basé sus hipdtesis y estimaciones en los pardmetros, disponibles
cuando se formularon fas cuentas anuales consolidadas, Sin embargo, las drcunstancias &
hipdtesis existentes sobre hechos futuros pueden sufrir alteraciones debido a cambios en el
mercado o a circunstancias que escapan del.control det Grupo. Dichos cambios se reflejan en
las hipdtesis cuando se producen.

Valoracion de activos y pasivos en combinaciones da negocio

El Grupo, que adquiere negocios habitualmente, asigna el precio pagado por los mismos al
valor razonable de los activos y pasivos adguiridos, El Grupo contrata a expertos
independientes para determinar el valor razonable de los activos y pasivos identificados a la
fecha de adquisicion (principalmente inmuebles, maquinaria, pasivos laborales v explotaciones
forestales). Las técnicas de valoracion utilizadas estan basadas en miltipos de transacciones
comparables, coste de reposicion amortizado {cuando no ha existido un mercado comparable)
v determinados céleulos actuariales en el caso de los pasivos laborales. El valor razonable
determinado para los inmuebles y explotaciones forestales es sensible a los cambios en la
oferta y demanda de mercado infmobiliario y forestal (véase Notas 6 y 8).

Deterioro de los activos no financiercs

Existe deterioro. cuando €l valor contable de un activo o de una. unidad generadora de efectivo
excede su impotte recuperable, e cual es.el mayor entre su valor razonable menos los costes
de venta y su-valor en uso. El cleulo del valor razonable mienos os costes de venta se basa
en la-informaciér - disponible para operaciones de venta vinculantes de activos simiares en
condiciones de igualdad o en precics de mercado observables menos los costes necesarios
para dar de baja el activo. El ealculo def valor en uso se basa en un modelo de descuento de
flujos de efectivo. Los flujos de efectivo-se obtienen del presupuesto para los prcmmos aflos'y
no incluyen las actividades de reestritcturacion a las que el Grupo alin no se ha
comprometido, ni inversiones futuras significativas que aumentaran ef réndimiento del activo
de la unidad generadora de efectivo que se estd analizando. El importe recuperable es
sensible @ la tasa de descuento utilizada en-el modelo de descuento de flujos de efectivo; a
las-entradas de flujos futurcs esperados y a la tasa de- crecimiento utilizada en la estimacidn:
del valor terminal. Las hipdtesis clave utilizadas para determinar el importe reécuperable de las
distintas unidades generadoras de efectivo se explican en mayor detallé en la Nota 6.
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Jerarquia de valoracién al valor vazonable de los actives y pasivos

El detalle del nivel de valoracion de los activas ¥ pasivos valorados por su valor razonhable en
los estados financieros del Grupo es como sigue:

Jerarquia de valoracién al valor razongble 2047

Valeraclén de valor razonable utifzada

Valor de . Varlnbles
R . Variables N .
cotizacién on. E _ significativas
o slgnificativas .
mercados abservabiea ne
Fechade _achivos SR oh_s_ar\..rahles
{miles-de airros) valoracidis ‘Total { Nival 1) {Nivet 2} { Hivel'sy
Activos valorados al valor razonable:
Aclivos Biogicos (Mot 8); 3N2ZNT 6,710 - 8110 -
Canéra de valpres {ackivios 1, disponibles para'ld veita) (Nota 8 31A 22017 784 T84 . .
Pasivds valorades alvaler razgnalile! . ) i
Derivados (Mola 18) 2017 7484 - 761 -
dararquia da valoraclda af valor razonabde 2048 Valoracidn de waler razonable utilizada
Valor de arlabias . Varlables
cotizacion en Lanificativs significativas
mér<ados slanileativas Ao
-activos observables observables
Fecha de _ o i
{rtiles de auras) valoragion Tetal { Mival 1) { Mvel 21 { Mwel 3)
Activos-valorades &l valor razonable:
Aclivos Biolgicos {Nol'a_B}_: IA22018. -8.990 - 55930 -
Carleda ds valares {zctives 1. disponiblés paris la veita) (Nela 7 311212016 13,123 13123 - .
Chrivados {Nota 16) 122016 1.641 - £.841
Pasivos vaforados al valor razenabis: . .
Dervados (Nola 16) 2018 1.862 1.8a2
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Las altas del ejercicio 2016 y 2017 corresponden prifcipalmente. a inversiones en diversas
maquinarias & instalaciones en las diversas plantas de papel y cartdn del Grupo.

Las altas de-inmovilizado material incluyen 4.818 miles de euros (2.833 miles de eurcs en 2016)
carrespondientes a trabajos realizados por la empiesa para su propio inmovilizado,

Elsaldo de “Inmovilizado en curso™ incluye, pnncspaimente, los importes de inversiones realizadas
en el ejercicio correspondientes a proyectos de‘inversidn gue se encuentran en fase de ejecucion al
cierre def gjercicio v que, por tanto, no han entrado todavia en funcionamiento.

"Bajas” incluye en 2017 y 2016, ademés de diversas enajenaciones de inmovilizado, Ja eliminacién
de s reglstros contables de elementos totalmente amortizados que no estén en uso. La
enajenacién de activos ha generado un resultado negativo de 123 miles de euros en 2017 (un
‘resultado negativo de 787 miles de euros en 2016) (véase Nota 22).

Durante el -gjercicio 2017 no se han capitalizado gastos (131 miles de eurcs en 2016)
correspondientes a costes financieros' derivados de la finandiacidn de proyectos de- inversidn
durante el periodo de instalacién v puesta en rarcha, superior a un afio anterior a su-entrada en
funcicnamiento, '

El tipo de capitalizacion de los costes financieros asociados a la financiacion genérica para el 2016
fue del 2,79%

A 31 de didemibre de 2017 y 2016, ¢l Grupo tenfa compromisos firmes de compra de inmovifizado
material por un importe de 25,463 miles de euros y 20.384 miles de euros; respectivamente,

En el ejercicio 2017 €l Grupo ha cobrado subvendiones asodiadas @ elementos de inmovilizado
material por importe de 337 miles de eures (en 2016 se cobraron subveniciones por importe de
1.006 miles de euros) (Véase Nota. 18).

Giupo Europac tiene contratadas diversas pdlizas de segiros para cubrir los riesgos principales a
los que estén sujetos los elermentos de inmovilizade material.

Ef importe de elementos totalmente amortizades que siguen en uso a 31 de dicembre de 2017
asciende a 314.664 miles de euros (291.057 miles de euros en 2016).

El valor en libros de los activos adquiridos mediante arrendamiento financiero a 31 de diciembre de
2017 ‘era 4.246 miles de euros (4.282 miles de euros a 31 de diciembre de 2016), Los activos
arrendados, que comresponden -principaimente @ maquinaria y vehiculos-de las plantas, garantizan
fos pasivos financieros carrespondientes a dichos arrendamiieritos financieros (véase Nota 16).

-37 -









OS' Y OTRAS OPERACIONES

a) Fonde de comercio generado en el efercicio

El detalle de este epigrafe es como sigue:

‘Mavindento déi Fonde de Comercio 2017
Saldo Inicial Salds Final.
Iniporic  Perdidaa.por  importe Coiribinaciones de’  dmposte  Perdides por Imparfe
. L biute deteriore neto neqotlos. brute deleriyra ncba
Miles de eurps : -
-Socledad )
Trastoga, Sk, 1528 . 1529 - 1529 - 1529
“Torespack 2000, 5.4, 32 - gz - 392" - 362
brocapita), S0PS, 54 281 - 261 - 261 - ‘288 -
“Cartova, B.A. 1463 - 1463 . 1463 - $.463
Eviopadc Foriugal SGPS:S A. 81612 - a1.812. < 61812 . BLA1Z.
Castorgies Estive.y Nadal, S.L. 456 - 1,456 - 1456 N 1455°
Burcpate Emergin iana, 5.4, 1.384 . 1.381 - 1381 - 1
Bumpalc Recicla Lisboa, S.A; 1634 - 1,634 - 1634 - 1638
Burtpagc Caridio Ovar, S4. 1,764 - 1.754 - 1754 R &1
Burapate Recina Porfe, SA. 4218 . 4218 - 2718 - 4218
Egpac Papaioria e Riutn 6653 . 585 - 5683 - ‘6663
Eropae Caronnerde Allanioie y Saveia 5070 - 5070 - R:1ir: - 5070
Emppad Canofnere ds Rouen 1479 . 1779 - 1778 - 1Ty
Euiropac Feckaging Lucéna, St - . - 3224 3824 . 3904
Eurppas Réticly Cuerd [Transcen, SA - - - 102 1102 - 1162 -

‘Durante 2017 se han producido las siguientes combinaciones de negocios:

- Adguisicién del 100% de fas acclones de.Ondulados Andaluces S,A e Industrias
Cartones Ondulados Andaluces, S.L ¢ postefior fusion de ambas sociedades creando
la sociedad Europac Packaging Lticena S.L: Esta sociedad ha sido integrada en la UGE
“Activos de Produccidn de Cartén de Espafia”. La operacién ha sido llevada a cabo-con
el objeto de controlar la actividad de Packaging en el mercado espafiol.

- Adquisicién det 100% de las acciones Transcon Valladolid S.A. y posterior fusién de
esta sociedad siendo absorbida por Europac Recicla. Esta sociedad ha sido integrada
en la UGE “Activos de Produccidn de Papel de Espafia”. La adquisicidn se ha llevado a
cabo-con el objeto de ampliar Ia tipologia de recuperacion de residuos del grupo,

Durante 2016 se produjo la adguisicicn del 91,42% de las accionés de Herederos de D, Tiroteo,
S.L., cuyo principal activo-es una finca forestal ubu:ada en Gallegos (Segovia), que fue integrada en
la UGE “Activos de Produccidn de Papel de Espafia” siendo el mativo de la operacién incrementar
los activos forestales del Grupo. La cambinacién de negocios ho.genero fondo de comerdio alguno,
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b) Eya!uaﬁ}d%sie% pérdida por detefior 0o de comercio por UGE

El fondo de comercio, que es un activo intangible ‘con vida Util indefinida, se ha asignado a las
unidades generadoras de efectivo (UGE) del Grupo con el proposito de poder realizar las pruebas
de deterioro oportunas estipuladas en la NIC 36,

A continuacién se presenta un resumen de la asignaddn del fondo-de comercio a cada una de las
UGEs del grupo a 31 de diclembre de 2017'y 2016.

‘Asignacién del fondo de:comercio a las UGES

Miles de euros 3M1A22017 31122006
UGE

Papel Espafia 1,102 -
Papéi Foriugal 55.965. 55,865
Papel Francia 6.653 6.653
€arton Espana 8753 4.829
Carton Portugal 15.224 15.224
Garfon Francia 5.848 6,948
Otros 3 3

El importe recuperable de una UGE se determina como el mayor entre el valor razonable de
ésta merios sus costes de venta'y su valor en uso. Para el calculo del valer en uso se utilizan
proyecciones de flujos de efectivo basadas en presupuestos financieros aprobados por la
Direccidn. del Grupo que cubren un perlodo de tres a cinco afios.

La direccion del Grupo. elabora proyecciones financieras cuyas hipbtesis clave toman en
consideracion los cambios acontecidos desde su elaboracién y, entre otros, la situacion
macroecondmica general, las expectativas especificas por zonas geograficas, la situacidn
econdmica de-los sector-en los que opera, la situacién econdémica del Grupo vy sus UGEs y su
capacidad de generar ingresos asi como las expectativas relativas a la evolucion de ios
negocios.

Las hipdtesis clave utilizadas reflejan la experiencia pasada. Para su-elaboracion se tienen en
cuenta fuentes. de informacién externas, cuye alcance temporal es limitade, extendiéndose su
alcance temporal con fuentes de informaclén interna. Las hipotesis clave son consistentes con
las fuentes de informacidn externas.

El periedo explicito sobre el cual ef Grupo ha proyectado los fiujos de efectivo en todas las
UGEs es de 4 afios,
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en el gjercicio 2016), dependiendo del area geografica donde la UGE realiza su actividad. Ef
coste de la deida antes de impuestos se ha estimado en un 2,0% para todo el Grupo,
teniende en cuenta que e Grupo obtiene su fi nancnaaon, pnnupafmente, de forma
centralizada (2,9% en.2016).

e} la estimacion del valor terminal de cada UGE al término del periodo exp!'icit'o €5
estimada en todas las UGEs caleulando el valor presente de una renta & perpetuidad con
tasa de crecimiento constante,

Las tasas de descuento despuiés de impuestos y de crecimiento utilizadas en las UGEs con
fondo. de comercio significative soh como sigue:

; ‘Tasa
uGE WACC crecimisnto
Gartén Espafia 7.2% 1,5%, -
~ Pagel Portugal 7,6% 1,5% .
" Cartdn Portugal 7.6% 1,5%.
Papél-Francia £,8% 3,59
-Cartén Frahcia 6,8% 1,5%

El valor residiual representa un 117,8%, 78,6%, 82,5%, 88,1% y 94,8% sobre el importe
recuperable total de las UGEs Cartén Espafia, Pape! Portugal, Cartén Portugal, Pape! Francia y
Cartdn Francia respectivamente.

Sensibilidad a los cambios en las hipdtesis

La Direccién de la Sociedad dominante realiza un analisis de sensibilidad, especialmente en
relacidn a la tasa de descuento utilizada y a la tasa de crecimiento vesidual, con ef objeto de
asegurarse que posibles carabios en Ia estimacion de dichas tasas rio tengan repercusidn it la
recuperacién de los valores mencionados anteriormente.

Respecto a la determinacidn del valor en uso de las Unidades Generadoras de Efectivo, la
Direccion considera que ninglin cambio razonablemente posible en cualquiera de las hipdtesis
clave anferiores supondria que el valor en libros de ia unidad generadora de efectivo
excediera de manera sustancial su valor recuperable,

En relacidon con el analisis de sensibilidad del valor en uso de las UGEs con Fondo de Comercio
significativo a las variaciones de las hipétesis clave, especialmente la tasa de descuento y tasa
de crecimiento residual, los cambios que se han considerado. como razonablemente posibles,
ligados a fa récuperacidn. econdmica general y del consume privado en particular son:

- Una subida del componente del WACC “coste de los recursos ajenos” del 1,0%
respecto en las.curvas de tipos swap utilizadas.

- Una disminucion del 0,5%, en Ia tasa de crecimiento de valor residual
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L& fecha de adquisicién de Harpalus es 1.de julio d& 2016, Gue se corresponde con la fecha a partir
de la cual la fusion tiene efectos contables para la sociedad.

L5 contraprestacion recibida por Europac, que ascendid a (20.449) euros se correspande con la
asuncion de una deuda neta para adquirir 1,795,454 acciones propias, todo ello de acuerdo con ef
vajor razonable de los siguientes activos y pasivos;

Hiles de euros Harpslus, S.L.
Actives no corfientes 10.397
Agtives por impuestos diferidos’ 6464
Deudores comerciales y otras cusntas. por cobrar 238
Efaciivoy.olros fedios lguidos. equivalantss 145
Pasivos financieros corrientes (37.300)

Acreedores-conerciales y o

A ey

iras cuentas por pagar o _ {3)

)
o %

En [o querespecta a la valoracién de acciones propias. adquiridas en la-operacion, la direccién de la
sociedad ha considerado que el valor de cotizacién, que a fecha de adquisicién de Harpalus
ascendia a 4,75 euros por accidn, ho representa fa migjor referencia del valor razonable ya que €l
titulo no es 1o suficientemente liquido en el mercado. En este sentido, fa utilizacion del valor de
cotizacion o cualquier otro valor razonable no tendrfa efecto patrimonial, ya que la diferencia entre
las acciones propias entregadas a los accionistas de Haraplus y recibidas de los accionistas de esta
siempre serfa registrada e el patrimonio neto- por un valor de 20.449 miles de eures,
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A continuacidn se presenta un detalle del movimiento para los ejercicios 2017 y 2016:

Mavimianta. de Qtros Activos Intangibios 2047
Salda Iniciai - Var,Porim.  Giferanglas  SaldoFinai
3.1220160  Aumantos Bajax Traspascs. Consohid,  de'conversién’ 31422017
:CQSTE
- ApScacients Rlommiticas- 21,885 - - 207 ] - LT
Contratos y bartera db elidntes 1336 “ - - - - 13
Popiadsd dustyial y etrax derachios 264 - . ] 14 @ 221 |
" Dateshos Erisionés 002 254 2864 {3.940) B - - 1638
Wmeviizado en cuse 1567 81 . 201y - - 2047 -

AMORTIZACIONES

Apicaciones b miticas (18.529) (%.362). - . 14} - {20.908}
Cortratos’y carteras de sienios TLieE) {+38) . - - - (1242}
Fropiediad indistrial y oiros derechos {203 o - E (224

CETERORO
Luntrates § carieray ga clprias {95 - : - - - (85 .

‘Movimiento de Ciros Activos Intanglbles 2016

Saltdo {nicial Vor, Farimy,  Saldo-Final

[3,92.2015 Aumeantos fajas ‘fraspasos Gonsoid. MATIe
CUSTE
Apicaciongs Morraticas 21,438 2 - 164 . 21685
‘Centratos.y. cartera g clentes 1.336 - - - - 13
Prépiedad kxlusirialy olrs derischos 264 - - - - 24
Deseshos Emisiones CO2. 1,760 £B5 fa40) . - 2
¥imeviimade &n'tuise 71 785 - 1184} B 1567

ANORTIZACIONES

Apteaciones hiormdticas {17.822). {1.707) " - . (16.529)
Coiirates 'y carteras do chentes [1-108) - - - . {1.106)
Fropiadad Indusirial y otras derechos (525} 269 - - - {23E}

El importe de elementos de activos intangibles totalmente amortizados que siguen en uso a
31 de diciembre de 2017 asciende a 17.359 miles de euros (14.758 miles de euros en 2016},
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Un detal!erfi resulta
enajenacior e}\sﬁ sumos estimados de

i6n es como sigue:

Impacto en fesuldado delos. derechos de emision de-gases de efecto Invernadere
Gasto por
Subvenciones Rasultailos  Provisiér per  consumo
) transfaridas al engnjerr.  -deferidrode dereches de
(Mitna do auros} ride. lnmov. inmov: emlsidn Otros gastos Tedal
-(Nola 18} (Nota 22} {Mata 22) {Nota 20}
2018 '
‘Cerlif. de-dehos cons. en 2015 " - - 132 - 132
Venta dederechos 2016 - L3 - - - 61
Est consufio dehos 2016 1.432 - . (3.527) - (2:004)
Totai resultado 2016 1432 81 - {3,395} - {1.504)
2047
Cerlif. de dehos cons, en:2016 - - - 21 - 21
‘Yenta de derechos 2017 - a2 - - - 52
sl consume dchos 2017 1.336 - - {3.359 - (2023}
“Total redultada 2017 13% - 82 s Sq3asey 0 o - (1980}

No existen activos intangibles cuya propiedad se encuentre restringida @ en garantia.

No existery importes comprometidos para la adquisicidn de activos intangibles.

8.-ACTIVOS BIOLOGICOS

A continvacién se presenta un detalle del movimiento para los ejercicios 2017 y 2016:

tovimianta de los Activos Bioldgicos 2017

Miles da ovros Saldo Inleial Salde Final
31422018 Aurnentos Bajas Traspases Revalorfzacienes 31932017

‘Actives Biglogicas 6550 “ - . (281} 5710

Mavimlapie.de las Actives Biologices 2018

Miles. de euros Saldo Inicial Salda Final
31322015 Aumentos Sajay Traspasos Revalorizaciones 3122045

Actizos Biokgices - €.260 325 - Lt {104 8990

Los. activos bioldgicos registrados se-corresponde, en su totalidad con el valor razonable de los
arboles de explotadones forestales (principa[mente pino ¥ eucalipto) que se encuentran ubicadas.
en territorio espafiol (Castilla Leon) y portugués (Alto Alentejo). Los valores de los terrerios. de
dichas explotaciones forestales se encuentran registrados en el -capitulo “Terreno' vy bienes
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05 FINANC. CORRIENTES

Un detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2017 y 2016 es &l siguiente:

B22047
Actlvos Activos invgrsianes
flnancleros . financiaros Préstamos ¥ mantenidas
ACTIVOS FINANCIERDS - manienidos dispanibles partidas a hasta el
{Miles de euros) -paraneggciar  paralavenla " gobrar. vencimienio TOTAL
hsfrumentos: dx_a; pat_rim_:nig - 568 . - 68
Ofros actives financieros . - 2526 420 3018
Mo corrients. T S " 568 BT 450 - 3584
Instrumenitos d patrimonio 784 - . - 784.
Qtros activos financlercs - - 87 93
Corrienies o 754 : w 91
31H22016
_Antivos- Activos ) inversiones
financieros financieros Préstamosy  mantenidas
ACTIVOS FINANCIEROS mantenidos - disponibles partidds a hastael’
{Milas de euros) paranegociar  para laventa cobrar vencimlente TOTAL.
“nstrumentos de pattimonic - 13.145: - - 13,345
Cirps actives financieras - 7iz 208 1,620
Mo corriehte - 43445 7Hd 408 i4.785
Instrumentos de patrimonia 554 - - . 554
Derivados 1,641 . - - 1641
Otros activos financieros - - 85 g
Corrienites . 2195 . 8 2284
TOTAL . 2495 13.445 114, gg6 17:040

“Instrumentos de patrimonic” incluye en 2017, principalmente, participaciones minoritarias
inversiones er sociedades del sector de fabricacion de carton v acciones de empresas cotizadas en
mercados secundarios. En el ejercico 2016 el Grupo adquirid acdones de. sociedades cotizadas
(casi todas ellas en ef IBEX 35) por importe de 10.397 miles de éuros como consecuencia de fa
fusidn llevada a cabo con Harpalus, S.L. Dichas acdones se han vendido en 2017 con una plusvalia
de 4,106 miles de-euros. El movimiento de los activos financiero disponible para laventa ha sido el
siguiente;
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La antigledad de los saldos de clientes y deudares. no provisionados a 31 de dicierribre. de
2017 y 2016 es como sigue:

Ko vericido

Vencido
1-30 dias
350 dias
61-90 dias
+91 digs-
Total venciic

Miles de Euros

2047 2016
_49.810 57.713
0,924 16025
44 184.
63 85
318 255
10.641 %0.559

13.~ EFECTIVO Y OTRUS MEDIOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Un detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2017 y 2016 es & siguiente:

Efective y otros medios
liquidos equivalentes

-Laja y bancos.
- Oiros medios fiquides equivalenles

Miles de Eurds

2017 2016
6,207 sg.627
29.293 44,141

El saldo en Caja y bancos estd materializado en cueritas corrientes nominadas en ‘elros, -que

devengan el tipo.de interés dée mercado para este tipo de cueritas.

Los “Otros miedios liguides equivalentes” estén integramente nominados en euros, materializados
en depésito_s bancarios e inversiones similares de gran liquidez, con vencimiento en el prifmer
trimestre del &jercicio siguiente al del dierre,

No existen restricciones a la: disponibilidad de estos saldos.
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Asimising; @Dgxggesa; articulo 273.4 de- 5 de Capital, la Sociedad debera dotar
Uria reserva.indisponible equivalente al-fondo de’ oomercm Gue aparezca en el ‘adtivo dél balance
'Indl\nduai destinandose a tal efecto una cifra del benefidio que representa, al menos, un cinco por
ciento: del |mporte del citado fondo de comercio, empleando reservas de libre disposicidn si no
‘existiera beneficio, o éste fuera Insuficiente. Las reservas para fondo de comercio, de acuerdo con
@l R.D, 602/20116 se han traspasado en 2016 a reservas voluntarias y serén de libre. dlSp-C}S[ClOn en
¢l importe que superen el fondo de comerdio registrado,

Las Reservas para Acciones Propias de'la Sociedad dominante son dotadas a los efectos. de cumplzr
con los requisitos def articulo. 148 ¢) de Ia Ley de Sodedades de Capital en relacién con ef régimen -
de acciones propias, Dichas resetvas son indisponibles,

“Ganancias acumuladas y ofras reseivas” incluye, fundamentalmente, las Reéservas
Voluntarias: de' la Sociedad dominante, las Reservas de Sociedades Consolidadas por el
Método de Integracién Global, las Reservas de Sociedades Consolidadas por el Métado de la
Participacidn y el resuftado consolidado. del gjercicio. Las Resérvas Voluritarias de la Sociedad
dominante, cuyo iiporte asciende a 20.733 rniles de euros.y 12,917 miles de euros a 31 de’
diciembre de 2017 y 2016, respectivamente, son de libre dlsposlcaon, con las excepciones
contempladas en los articulos 273 y 274 de la Ley de Sociedades de Capital, asi como en un
importe de 2.347 miles de euros a 31 de diciembre de 2017 procedente de las. reservas para
fonde de comercio.

dad --... .'..

Un detalle de este capitulo a 31 de diciembre de 2017 v 2016 es como sigue:

Acciones propias. _ Mites de Eiros
2017 2016
Acciones propias de la Sociedad dominante- 34,370 38043

Como consecuencia de la fusion llevada a cabo con Harpalus, S.L. en el ejercicio 2016 (ver Nota.6),
se adquirid un paquete significativo de acciones propias de la Sociedad dominante adidional al ya
existente, Asf; a 31 de diciemibre de 2017 y 2016, [a attocartera de la Sociedad dominante estaba
constitulda por 5,438.608 acciones y 6.021,697 acciones, respectivamerite, representativas del
548% y del 6,18% de su capital sodal,

Las plusvaltas / {minusvalias) generadas en la enajenacion de acciones propias, ascendieron a
la cantidad de 3 mil euros en 2017 y 2 miles de euros en 2016. Dichos resultados. son
registrados con cargo o abono a las reservas voluntarias de: la sociedad (véase apartado
"Resto de Ingresos y Gastos Imputados Directamente al Patrimonio Neto” del Estado de
Ingresos y Gastos Reconocidos del Ejercicio).
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15.- GANANGIAT ROR ACCION

a) Basicas

Las ganandias por accion basicas se calculen dividiendo el beneficio del ejercicio atribuible a los
accionistas ordinarios de la Sociedad entre el niimero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacian durante el ejerdicio, excluidas las accionés propias,

El detalle del calculo de ganancias por accién bésicas asi como def ndmero medio de acciones
ordinarias en circulacion es coimo sigue:

Mifes de Euros
Ganancias por accion bisicas 2017 2016
Bensficio del ejercicio atribuibles.a los tenedores
de instrumentos de-patrimonio neta de fa sacledad dominante 77.983 48.90H
P redic panderado de aceianes ordinarias en circolacion 91,594,093 B9.448.549

NUm ere de-acciones

Namero medio.de accionas ordinarias en circulacion 2017 2018

Acciones ordinarias n circulacion a icio dél perioda 97.368.366 93.623.429
Hecto promedio dé las atciones propias (6.074.898) {4.636.565)
Efecto promedio de fas acciines enilidas 700625 481,705

) Diluidas

Las ganancias por accion diluidas se calculan ajustando el beneficio del ejercicio atribuible 2 los
tenedores de instrumentos de patrimonio neto de Ja- Sociedad dominante y: el ndmero medio
ponderado de acciones ordinarias en circulacion por todos los efectos dilutivos inherentes a las
acciones ordinarias potendiales, es decir, como si se hubiese llevado a cabo la conversidn de todas
las acciones ordinarias potencialmente dilutivas.

La Sociedad dorninante no posee diferentes clases de acciones ordinarias potencialmente dilutivas,
gue sean significativas.
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El 28 de didembre de 2016, la Socedad dominante. suseribid: una novacion -medificativa, no
extintiva, de-esta financiaddn sindicada, mediante la cual prolonga su fecha de vencimiento hasta
el 10 de julio de 2022 y referenda sii interés anual al Euribor mas un margen comprendido entre
120 v 155 puntos bésicos en funcidn del cumplimiento de determinados ratios.

El Grupo realizé en ejercicio 2016 el correspondiente andlisis de la novacién del préstamo,
concluyendo que se trataba de una reestructuracion de la deuda y por lo tanto no tuvo impacto en
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas del ejercicio 2016.

A 31 de diciembre de 2017 el saldo de la financiacién sindicada asciende a 281 millones dé euros
(290 millones de euros en el ejercicio 2016).

‘Otros préstamos y arrendamientos financieros

El Grupo tiene suscritos otros: préstames bilaterales y arrendamientos financieros para
financiar sus inversiones con otras entidades. bancarias que ascienden a 33,8 millones de
euros al 31 de diciembre de 2017 (69,6 millones de euros al 31 de diciembre: de 2016).

En su prdctica totalidad tienen como tipo de referencia el Eurlbor y durarite 2017 y 2016
devengaron un tipo medio de interés del 1,39% v 2,2%, respectivamente.

El Grupo adquirld el uso de determinados activos medianteé contratos de arrendamiento
financiero con -entidades financieras (véase Nota 2.24), cuyo valor neto contable a 31 de
diciembre de 2017 y 2016 se encuentra desglosado en la Nota 5 de estas Cuentas Anuales
-consclidadas.,

Lineas de crédito

El Grupo dispone de iineas de crédito con entidades financieras para la financiacion de su
actividad. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Grupo tenia uh iimite de erédito contratado
de 50,853 y 55.253 miles de euros de los cu_a!es se-encontraban dispuestos 267 miles de
euros y 411 miiles de euros 2] 31 de diciembre de 2017 y 2016, respectivamente. Todas [as.
Iineas tienen como tipo de referencia el Euribor y-su caste financiera medio ha sido del 0,75%
v 1,6% en 2017 y 2016, respectivamente.

Contratos de cesitn de derechos de cobro

El Grupo tiene suscritos contratos de cesion de derechos de cobro sin recurso con determinadas
entidades:financieras. El limite de cesidn total contratado asdende a 102 y 112 miflones de euros a
31 de diclemribre de 2017 y 2016, respectivamente, de los cuales se encontraban utilizados 61 y 60
millones de euros a 31 de diciembre de 2017 y 2016, respectivamente. El tipo de reférencia de
todos estos cn_ntrat_os es.e| Euribor y &l diferencial se.encuentra comprendido entre un.0,3% y un
0,5% en 2017 y 2016.
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El Grupo utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir fos riesgos de volatilidad de los tipos
de interés variables. de sus pasivos: financieros. més significativos, A centinuacion se describen
brevemente las caracteristicas de fos instrumentos derivados propiedad del Grupo Europac durante

el ejercicio 2017,

i - Fedla-‘ i".‘L;,,'. :_:_-: ) “pa de:-_: Nb:l‘onaf{mlfasdagums) I -. :_:._:_ )
/ deslgnadﬁn “Interés fijo s 5 - 3017 Vendaiants, sEant:

tobditua this ejerclia 3fepms  3EmY
:r:::; ':: 33072012 E3m 0.;?2'.‘36'5 1,265 43501 . 16/02/2017 o
:’::f;ﬂ: /132012 E3h 0.560% 5448 151014'201?. "
:[’:r::;: a)jotfz00s £3K q’gﬁz? 133438 ‘134588 A3/07/2021 Po
Peastame, o6/03/2013 EGM "6, 450% - 35714 - i5/03/2017 st
Caneefatly 13112014 bR 0,480% 18,260 16400 o8/a8/1018 na
Erastoma . ELISRIE TS E3i 0,405 0060 18571 /o0 £
d 'C‘ﬁ-m’m:‘:‘“’?‘ P niz n/a .m_asdwh e ‘e w
o .cc""'";:::'!ﬂ”“' om:g_mﬁ dfa /e u.ags'eaai;:? - .3,524' zjorysom B
mlo : Em":i:_;:mm 06/05/2017 afa ufs o,aa'sﬁap.;’:- - a5 25/10/2032. si

A continuacién se presenta un detalle dei valor razonable de los Instrumentos financieros
contratades por el Grupo asi como del efecto en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias y
Patrimonio Neto de las-variaciones en su valory

jmifes de euras)

-Derivados especuiativos

COTOTAL

Instrumantas fnancieros derivados

Deriypdos de cobattura de lasi dd mlerés

Cuenta de jﬁérdidas_ y Ingresos ¥ gastos reconocidos
Valor cazonakie gananclas =N otra rasultado glotigt
201r riala 2097 2016 2017 2018
452} {1,104y {1.058) 281 ] ‘2914
{309} 863 a7y 1564 - -
(ra1} {24%) {2.228) 1.885 79 2014
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vaisfonﬁ%g- ﬁqmpmmisas con el

A continuacién se describe en detaile el capitulo “Provzsmnes para compromisos con el personal”, Et
desglose de dicho capntu!o a 31 de diciembre de 2017 y 2016 es como sigue:

Provisioneg para compromisos con e personal Miles de euros
2017 2016
Fianes.de prestacidn defmrda _
Complementos de peasiones con fondos constiuidos 6.161 7.010
_Fremios. de jubiacién B.255 8.626
Ofras preslaciones. a largo plazo:
Premios por antigliedad 586 811

iz 2y

“Planes de prestacion definida, complementos de pefsiones con fondos constituidos” Incluye el
déficit de cobertura de} valor de los activos afectos a los fondos de pensiones del Grupo sobre el
valor presente de las responsabilidades del Grupo en materia de pensiones de-prestacion definida
(véase Nota 2.20).

"Planes de prestacidn definids, premios de jubilacidn” incluye el valor presente de las
responsabilidades de pago de fos premios de jubilacion de las sociedades Europac Papeterie de
Rouen, 5.A.5., Europac Cartonnerie de Rouen, S.AS., Europac Cartonnerie Aflantique, S.AS. y
Europac Cattorinerie Savoie, S.A.S. {véase Nota 2.20).

“Otras prestaciones a largo plazo” incluye €l valor presente de los premios por antigiiedad
devengados par el personai activo de Europac Papeterie de Rouen, S.A,, Europac Cartonnerie de
Rouen, 5.A.S., Europac Cartonnerie Atiantigue, 5.A.S. y Europac Cartonnerie Savoie, $.A.S.

Un detalle del movimiento de las provisiones para compromisos con el personal es coma sigue:

* Movlmiento de provisiones para compromisos con ol pe reonal Ptarney do Olra_s
. prastacidn prestaciones
dafiaida alargo plaze Total

Gastn f firigread) det sjercicio 703 &7 778
Pages de refribuizionss en glanes sintondas constituidos 419 {49} (367)
Agortaniones realizadas a planes con fondos constiudos {288) - {288}
Dierencias actuariales reconocidas &n Patrimonio Neto- 2124 ~ 2124

Gasto/ {ingresc) del gjerciclo 817 (6] 611
Pagos de réfrituicianes en plares sin fondas consttiuiios {474 (9 {479}
Apcﬁa_c;nr_les reslizadas a planes con fondos constititdos {35%) - (351}
Dferencids actuarliies reconotidas en Palrimanio. Neto. {1.016) - {1.0i6}
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_ gontrato antetiorme ot templan que la sodedad garantizara

elieficiatios de un’ complemente’ mensual de pensiones de jubilacién o invalidez
de acuerdo oon una formula establecida, la cual tiene én consideracion la remuneracién base
mensual brita actualizada a la c:ategona profesaona[ del empleado a fa fecha de jubilacion y al
hitmero de afios de setvicio, con un-maximo de 30 afios.

) Premios de jubitacion

Son planes de prestacidn definida, que consisten en el pago -a los empleados de un
determiriado importe a la fechia de su jubilacién. Dicho importe es estimade en funcidn de la
antigiiedad del empleadoen la compaiifa. Todos los empleados de fas sociedades frantesas del
Grupo estan adheridos a estos premios de jubilacidn.

Para la estimacidn de las responsabilidades devengadas por los servicios prestados por los.
empleados adheridos @ planes de prestacion definida descritos en los apartados. b) 'y ¢}
-anteriores, se han utilizade estudios actvariales llevados a cabo por distintas entidades
Indepeéndientes;

A os efectos del célculo de los pasivos por compromisos acumuiados a 31 deé diciernibre de
2016 y 2017, se han utilizado las siguierites hipdtesis:

2017 2018
Complem.da Premion de'  Gomplem.de Bremina de
penanionaa . Jubilagibn . pensiones  jubllacidn

Tabls de mortatidad TVBRAG  WSEE1012 TV ESED  INSEEW-12
Tasd de destuenio: 1,15% 1.58% 0,90% 1.10%
Tasa de incremento de los sataflos pa. 1,15% n.a. 1.75%
Tasa #& nerementa de las pensiones 1,00% na, 1.00% fa,
"Eifad de pibliacién:

Cuatdros fn.a, 65- na, 5

No cuadros na: 62 na. 52

Segiin los ‘estudios actuatiales’ mencionados, ¢l grado de cobeitura de los pasivos por
responsabilidades por pensiones que tienen los activos del fondo afectos a- estas, y su
conciliacion-con Ja provisién correspondiente constituida en el balance, es como sigue:

Pianea de prestacién definfda Miles do auros
' 2017 2018
Gomplem. de Pramios de Total ‘Compiem. da Premins de- Taial
pancionas fubliagidn- pansiones  jubifacidn _
Valor actual de Jes.obfigaciones-con planes de prest. definida (A} 15,838 8256 24,005 17.278 8626 25902

depensonas  (8) 8 88

Porcentaié de cobarture (Bir(A} 8i,1% ma na 59.4% na. n:a.

Los movimientos del “Valor actual de las obligaciones por planes de prestacion definida” y del
“Valor Razonable de los-Activos de los Fondos” de los ejercicics 2017 y 2016 asf como un.
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Asimismo, se describen-a continuacién las estrategias de correlacion de activos — pasivos utilizadas
para gestionar el riesge:

a) Planes de pensiones de: prestaciones definidas:.

La entidad gestora del plan, ha desarrollado un modelo de andlisis de correlacion de los.
activos y passVOS del plan, designado de Modelo ALX, cuyo objeto es determinar la
‘compasicion adecuada de una cartera de activos financieros, correlacionando Ja naturaleza,
riesgo, duracién y remtabilidad de los actives, con el vendmiento medio de las
responsabilidades del plan.

Conforme:se presenta a continuacidn, las conclissiones del andlisis de la correlacién de los
activos y pasivos del plan, hari sido plenamente adoptadas en la politica de inversiones
sequida por &l plan de pensiones:

Estrategia de-correlacion de activos y pasivos
Modelo ALX
Limite Vaiar Limite Politica
mifiimo central  maAximio inversion
1 -Actiones 0% 0% 5% 5%
* Obligacianes $ipo.fio. 5% 70% 100%. 1%
Obligacianes fipo varlable 10% 25% 50% 62%
‘Retorno absohito 0%. 0% 5% 1%
inmobiidric 0% 0% 5% 1%.
I % 0% 0%

b) Premios de jubilacion:

El Grupo monitoriza de forma anual los pasivos asociades @ fos premios. de jubilacién de
sus filiales francesas, derivados de I6s correspondientes céiculos actuariales. La- Direccion
del Grupe considera gue los riesgos maximios asodiados a los pagos futuros de los premios
de jubilacién son limitados vy :cuantificables, asi como que el potencial impacto de su
acaecimiento no. seffa material. Por este motivo, rio se lleva a cabo una estrategia de
correfacion active-pasivo

Provisiones para impuestos

Recoge en 2017 y 2016 los importes de la liquidacion adicional y su correspondiente recargo de
apremio e intereses correspondiente al Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2000 de la
sociedad Fabrica de Pape.do Ave, S.A,, el cual se encuentra recurrido y pendiente de resolucion
firme {véase descripcion én Nota 21).
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- 19.- ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Su detalle es el sigulente: -

Miles de Euros

Acreadores comerciales y otras cuentas a pagar 2017 2016

Acteedores comerciales: 192,007 175,088
Olros acreedores 33,555 45,256
Pasivos por impuestos corrientes (MNota 21) 7.875 3108

A continuacion se presenita uh detalle del capitulo “Otros acreedores™

Miles de Euros

Ctros acreedores 2017 2096
Remuneraciones pendientes de pago. 16.065 155616
Retenciones stbré el impto. sobre la renta de pers. flsicas 2.243 2015
Organistos de la seguridad social acreedores: 3,333 3289
Inpussto sobre.el valdr afadido 8.118 8.661
Otras cuentas a pagar 3,708 45,675

s

“Otras cuentas por pagar” inciuye, principalmente, anticipos de dlientes, y periodificaciones.
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Las diferen ﬂ a i’? responden fundamentaimente a fa
diferencia teradas por las ventas de sociedades
SL!bSIdlaF[aS (ve se'nota 1) y de accu)nes de. soqedades cotizadas (véase nota 9).

Los créditos fiscales generados y no activados corresporiden a las pérdidas fiscales generadas
por 1as filiales francesas, asi como por la filial marroguf hasta su fecha de salida dél perimetro
de consolidacion.

Un detalle de los pasivos por impuestos sobre las-ganancias corrientes es:como sigue:

Activos / {Pasives) por im puestos sobre las ganancias corrientes Kiles de Euros
2017 ) 2046
Impuesto corriente del ejgrcicic (22.280) (14.083;
Pagos par cuenta y retenclones 7441 11.668

Ei detalle del movimiento de los activos y pasivos por impuestos diferidos, calculados de
acuerdo-con las politicas contables que se& definan en la Nota 2.18, es como sigue:

Movimisnto Impuestos diféridos 2017 Miles.de Eiros

Var.Perim. Rejisirado con cargo a
31/12/2016  Consolid, Resultados: Pitrimonic 31422017

Activos por impuestcs diferidos

Perdidas fiscales. 36,855 - {2.278) - 34 877
Deducciones fiscates 1.025 . [l 029) - -
Pages basadp eninstruimentos de-patrimonio 580 - 878 - 1.555%
Giferencias inmoviizadd. conlable y fscal 4739 478 f2ad) - 4932
Provisiones para compromieos con gl personal. 3.868 - [Z5)) {298} 5,524
Frovisiones para. ressinucturaciones: - - - -

frovision para detericro de: aclives corfientes @ nnohrablidad Fil - a1 - 77t
Frovision pata. deferiora de actives no corriertes 118 - 7 - 122
Ofras:provisiones 332 - {39y - -
nsliurentos financieros derivados 133 ‘o

‘Pasivos por ihpu_es__ibs dfferidos
Diferencias inoviizads conlable v fecal
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Asimismo, ] Grupo atiene deducciones :
3.051 mitescélé1 3 que no se encuent
La fecha limite de

Beducciones fiscales ena cuota pendientes de compensacion
{Miles de euros}
Fecha timite:de
conpensacidn 2017 2018
En § afios 275 -
Entre 6.y 10 afios 1.012 2.356
Entre 11y 20 afics 912’ 912
Sin vencmemo 852 1156
CFOTAL ... - - 23081 e 4824
trrporie aclivado - 1:029
lrporte no activado 3.091 3.385.
T OTOTAL 3051 4424

Dichas deducciones pertenecen, fundamentalmente, a la Sociedad dominante y- se
corresponden prlﬂ(:lpa]mente a inversiones, gastos de formacidn, Investigacién y Desarrdlla,
ambientales, por reinversion y por doble imposicion.

La sodedad dominante tributa en régimen de consolidacion fiscal junto con sus flliales de
‘nacionalidad espafiola Europac Recicla, 5.A.U. y Herederos de B, Timoteo, S.L.

Las sociedades dependientes portuguesas Europa&c Portugal SGPS, S.A., Europa&c Cartdo
Ovat, S.A., Lepe, Empresa Portuguesa de Embalagens, SA,, Europa&c Embalagem, S.A,,
Europa&gc Kraft Viana, S.A., Europa&c Energia Viana, S.A., Europa&c Recicla Porftugal, S.A,,
Europa&c Distribuicio da Madelra Lda. y Greanfraquency Energla 5.A. forman perimetro de
corisolidacion fiscal a los efectos del impuesto sobre sociedades portugués vy tributan de
acueérda con el Régimen Especial de Tributacién de Grupo de Sociedades.

Asimismo, las sociedades Europac Papeterie de Rouen, S.A.S., Eurgpac Cartonnerié de Rouen,
S.AS;, Europac Cartonnerie Atlantique, S.A.S., Europac Cartonnerle Savoie, S.AS. ¥ SCI'
Europac, S.C. forman, desde el 1 de enerc de 2010 perimetro de consoildauon fiscal en el
territoric francés, a los efectos del impuesto de soc_ledades de dicho. pals.
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Los activos y pasivos por impuestos diferidos reconocidos por jurisdiccion fiscal es como
sigue:

Activos ¥ pasives por impuestodiferidos por juris dicién fiscal
ies ¢ ' Grupo fiscal Grupa fiscal Grupo fiscal
| (miles de curos) espafid] portugués francés TOTAL.

Perdidas fiscales 6,508 : 27.979 34578
Diferénci ( 4 :

El hiorizonte temporal de aprovechamiento de las.bases imponibles es de 10 afios.

De acuerdo con la normativa fiscal vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente fiquidados -hasta que las dedlaraciones presentadas hayan sido ins;aeccionadas
por fas autoridades fiscalés competentes o haya transcurrido el plazo de prescripcidn. A fa
fecha de formulacion de estas cuentas anuales la Sociedad dominante tiene abiertos a
inspeccién por-las autoridades fiscales los gjercicios 2014 a 2017 ambos in¢lusive, para todos
fos impuestos que son. aphcables a.la Sociedad dominante excepto para el Impuieste Especial
de la Electricidad que tiene abierto a inspeccitn €l ejercicio ejercicios 2034 a 2017. Debido a
las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a ta normativa fiscal aplicable y a
los resultados de futuras inspecciones; pndrsan existir pasivos fiscales de cardcter contingente,

no obstante, los administradores de la Sociedad estiman que en caso de existir no afectaran
significativamente a fas Cuentas Anuales Consolidadas..

La sodiedad dependiente Europac Kraft Viana recibio de la Administracion Tributaria
Portuguesa, como resultade de una inspeccién fiscal de Impuesto sobre Sociedades del afio
2000, una Ilqmdactén adicional relativa a Ja no aceptacidn por parte de ésta de la utilizacidn a
partir de este afio del régimen intensivo - aplicable a las amortizaciones de parte. de su
inmavilizade raterial previsto en el articulo 9 del “Decreto Regulamantar” n® 2/90 de 12 de
Junio, Durante el ejercicio 2003, al amparo del “Decreto-lei” n® 248-A/2002, la empresa pago
la liquidacién. adicional, cuyo importe accedia a 2,4 millones de euros {véase nota 12);
Adicionalments, en 2004 el Grupo recibis de las- autorldades fiscales liquidaciones adicionales
relativas a la misma situacién para los ejercicios 2001 y 2002 por -unos montantes de,
aproximadamente, 2,5 y 1,4 millones de euros, respectivaimente. En 2008 el Girupo ha
recibido de las autoridades fiscales fiquidaciones adicionales para los ejercicics 2004, 2005 v
2006 por importe de 0,9, 0,8 y 0,4 millones de eUros, E|l 27 de didembre de 2010 Ia
Administracion Tnbutarla Partuguesa inicié las actuaciones Inspectoras correspondientes al
ejercicio 2007. Los Administradores asi como fos asesores fegaies del Grupo consideran que €l
fundamento de las liguidaciones adicionales presentadas por la Administracion Tributaria
Portuguesa no estd de acuerdo con la legislacion fiscal portuguesa, motivo par el cual éstas
har sido recutridas judicialmente. Durante el mes de enero de 2008 el Tribunal Administrativo
y Fiscal fallé a favor del Grupo en relacién con la Jiquidacidn adicional recurrida por éste
relativa a fa utilizacién en el afio 2000 del régimen intensivo aplicable a las amortizaciones de
parte de su inmovilizado material. Dicho fallo fue -recurrido por la Adniinistracién Fiscal
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PortuglJesa%tﬁEeh;"nbUnal Central A entencia de este Tribunal, ‘que -sg
produjo en fué favorable al Grupd. Dicha® sentencia es firme al no haber sido recurrida
porla Admmlstracmn Portuguesa en los plazos legales y ha desembocado en la devolucidn por
parte de ésta al Grupo-de las liquidaciones adicionales practicadas, Durante el mes de agosto
de 2012 el Tribunal Administrativo v Fiscal fallé a favor del Grupo en relacién con la
liquidacion -adicional recurrida por éste relativa a la amiortizacion del afio 2002 del régimen
intensivo de amortizaciones de parte de su inmovilizado material. Dicho fallo no fue récufrido
por la Administracién portuguesa siendo por tanto sentencia firme. Durante 2013 se han
llevado a cabo los testimonios de testigos de los procesos relativos a los procesos de los afios

2004, 2005 y 2008,

La ‘sociedad dependiente Europac Embalagem recibié en .septiembre -de 2003 como

Consecuencia de una inspeccion fiscal del ejercicio 2001 una notificacion de la Adminiistracidn

Tributaria en relacidn con la no deducibilidad fiscal de las minusvalias incurridas en la venta
de la- totalidad de las acciones de Lepe — Empresa Portuguesa de Embalgens, S.A. Europac
Portugal, S.A. Como: consecuencia, el Grupo recibié dé la Administracion Fiscal Portuguesa eri
2005 una F;qu;dacmn adicional de, aproximadamente, 3,0 millones de euros. Los
Administradores asf.coma los asesores legales del Grupo consideran que el fundamento de las
liquidaciones adicionales presentadas por la Administracion Tributaria Portuguesa ne estin de

-acuerdo con la legislacion fiscal -portuguesa, metivo por el cual éstas han sido recurridas
judicialmente, no habiéndose registrado en consecuencia en fas Cuentas Anuales

Consolidadas provisién alguna por este concepto.

El Grupo pagd en 2008 a la Administracidn Fiscal Portuguesa un importe de 459 miles de
euros {véase “Administraciones Piblicas” Nota 12) en concepto de liquidacion adicional
derivada de. una inspectién fiscal del Impuesto sobre Rendimiento Colectivo (Imipuesto sobre
Sociedades) de 2006 de la sociedad -depen_diente_ Europac Cartao Qvar, S.A,., basada en la
aplicacién de un erédito fiscal generado en el afio 2000 en la declaracién def impuesto que no
fue aceptado por la Administracion. La liquidacion adicional ha sido recurrida. por dicha
sociedad ante la Admihistracidn Judicial Portuguesa.

| 22~ INGRESOS Y GASTOS

a) Ingresos ordinarios
El detalle del importe neto de la cifra de negocios, por categoria de actividad v mercados

gecgréaficos. que se sefiala en la Nota 3 sobre Informacidn Financiera por Segmentos de
Explotacidn, esta detallado en el Anexo IIL.
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b) Gastos de personal

£ detalle de los gastos por retribuciones a los empleados durante los ejercicios 2017 y 2016

€s coma sigue;

Sueldos v Salailos.

Indernizaciones
Pagos basados en insirumenios de patrimionio
‘Otros gastos sociales

Seguridad Sociala cargo Empresa.

‘BGastos por retribuciones a los empleadas

Aportaciones a sist. comp!, de pensicries {nota 17}

Milés de eures

2017 2018
52938 70438
24.514 23:965

784 1,003
1.264 2.931
'3.900 2,321
3852 4220

Un desglose de ia plantilia del Grupo al cierre v la media de los ejercicios 2017y 2016-es

ComG Sigue:

Flaniilla Grupo.Eurepac

Altos Tirgctivesy Conseleros

Cirectores

Técnicos Superiares
Técnicos nfermedios
_Administralvos.

- Comerciales
Operarlas

Plantilla total al cierre.

2047 2016
Sexoinasc, SekoFem. Teta Sexomast.  SexeFem Taotal

4 2 8 4 7 6

44 12 55 71 15 3G

T3 44 140 144 52 196

8o B 150 58 45 223

a5 b 152 69 123 192,

8% 96 185 &7 £ 114

1489 160 1.589; 1.268 78 1348
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CLASE 87

FloTd 14
Plantilia Grupo Eurepac Sexoamasc.  SexeFem. Toial Bexemass.  Sexo Fem Total
Aftos Bireglves y Consejeros 4 2 [ 4 2 B
Diracfores 44 13 57 B4 23 107
 Técnices Supeiores w0 42 144 142 45 130
Técnicos Rlermedios a7 53 145. 253 77 330
Administrativos [ 85 142 85 126 190
Comercialas 9 a1 180 ) a4 120
Operarios” 1.506- 104 1811 1319 78 1357

En el ejercicio de 2017 habia 11 empleados con discapacidad superior al 33% (13.en 20186).
¢} Otros gastos de explotacion

El detalle de “Otros Gastos de Explotacidn” es como sigue;

Miles de Euros

Otros gastos de explotacién 2047 2016

Pérdidas por deteriore dg valor de deudorss (nota 123 {418) 537
Provisiones - '{253)
Hrendamientos. §323 6483
‘Reparacisnes y sonservacicn 15,526 13579
Servictos profesionales independientes 5.493 7.040
Transparies 53,156 50.402
Primas de seguros 2577 2795
‘Suminizhres 57.897 £2.559
Otros servicios externos 359,295 34683
(3ast0s por consuma de derachos de emision (nota 7) 3338 3393
Tributos 8335 7.485
Ctros gasios 2676 1128
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d} Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizady

Este capitulo-tiene el siguiente desglose:

Miles de Euros

‘Deterioro y resdltado por enajenaciones de inmov. 2017 2016

Resultados por enajen, de inmovilizada materfal (MNota 5y 23y {ran
Resultados por enajen. de derechos de emisién (Nota 7) 52 &1
Deteriora de inmovilizade materlal (Nota 5) (299) 737
Delterioro de inversicnes inmatifiarias 9 327

Los resuftados-en 2017 y 2016 por enajenacidn del inmovilizado material corresponden a la
venta de maquinaria de las divisiones de papel y cartdn.

e} Variacion del valor razonable er1 instrumentos financieros,

En este apartado se incluye la variacion del valor razonable de los instrumentos financieros
que fueron designados inicialmente gomo pasivo financiero con cambios en resultado ¢ que
han dejado: de clasificarse como de’ la cobertura (véase Nota 16), y la variacidn del valor
razonable de los actives financieros mantenidos para riegeciar (véase Nota 9),

) Ingresos financieros y gastos finarcieros.

En -estos capitulos se incluyen los ingresos y gastos por intereses de activos y pasivos
financieros que no estén registrados al valor razonable con cambios en resuitados,

El detalle de los gastos ¢ ingresos financieros g 31-de diciembre es el siguiente:

Miles da Euros

2097 2016
intereses de deudas con entidades da crédioy de obligaciones y ofros valores negociabies 7.704 12.230
Intereses y comrisiones de facioring 1.002 1.005
Qros gastos financicros 587 -e0
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CLASE 8 Mitas de Euros

o Zoi7 2016
iniereses por créditos: 80 85
‘Otros ingresos financierns 534 3.278

- 23.- SALDOS' Y TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

Enel Anexo 1V de estas Cuentas Anuales Consolidadas se resumen los saldos y transacciones del
Grupa sigriificativos con-partes vinculadas:

Las operaciones vinculadas desciitas en estds cuentas anuales han sido comunicadas
semestraimente & la Comision Nacional del Mercadd de Valores.

24.- GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS Y OTROS PASIVOS CONTINGENTES

a) Compromiscs por amrendamicntos operativos

El Grupo tiene arrendamientos operativos sobre. vehiculos, equipos informéticos, carretillas v
alquiteres de edificios. Estos arrendamientos tienen una duracidn media de entre tres y einco afios,
sin datsulas de renovacion estipuladas en los contratos. No hay restriccidn alguna para el Grupo
respecto-a la contratacidn de estos arrendamientos.

Los pagos minimos futuros a pagar en concepto de arrendamientos operativos no cancelables a 31
de diciembre son los siguientes:

Miles de euros.

21T 2016
Hasta unafo 4187 3.738
Enire uno y cinco afios. 6793 7.403
Mas de cinco afios 809 o
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b} Avales bancarios y garantias a tercerps:

El Grupo Eurcpac tenfa otorgados -avales bancarios y garantias en 2017 y 2016 a instituciones
plblicas y entidades privadas por un importe total de 10,611 miles de euros y 10, 833 miles de
euros, respectivamente. Dichios avales son de cardcter comercial y financiero y no se estima
contingencia o pérdida alguna por ellos.

¢) Compromisos y garantias de deudas con entidades de créditor

En relacion con el préstamo sindicado suscrito por un importe méaximo de. 290 millones de euros,
seis sociedades subsidiarias de Europac garantizan de forma solidaria con Europac frente a las
entidades financiadoras que otorgan el préstamo a primer requerimiento y en sus mismos
términos, plazos vy condicmnes, todas las. obligaciones de pago contraidas por Europac en el
contrato de-financiacidn suscrito.

d) Otros pasivos contingentes

Durante el ejercicio 2007 ef “Sindicato dos Trabalhadares das Industrias de Celulose, Papel, Grafica
& Imprensa” demandd al “Instituto de Seguros de Portugal” (eh el cual determinadas empresas
portuguesas-del Grupo son parte interesada) reclamando la anulacidn de la decision de ésta que
autorizaba los cambios en el Fondo de Penslones de Gescartao (véase “Planes de Aportaciones
Definidas de Ia Mota 17). Adicionalmente, algunos participes beneficiarios de prestaciones del
Fondo-de' Pensiones. interpusieron demandas contra-la empresa al objeto de que se anulase la
modificacién Hevada a cabo en €l Fondo. Durante el ejercicio 2012 el Tribunal Supremo dictd
sentencias por. las que se desestimaban las reclamaciones planteadas por participes, estableciendo
ung doctiina por la que sdlo se reconoce la consolidacion de derechos pare fos participes que
aleanzaron la jubilacion en determinada fecha; en virtud de dicha doctrina no es probable que
alguna de las demandas en curso pueda suponer un quebranto econdmico para la entidad més afla
de las provisiones existentes. Entre el final del ejerddo de 2014 e inido de 2016 fue posible llegar
a acuerdo con todos los participes, cesando de este modo las responsabilidades del Grupo. con
dichos procesos {véase "Otras provisiones” en Nota 17).

En abril de 2013, la CNMC. abrié un expediente de investigacion sobre malas practicas de
competencia, 1nvestlgand0 entre otros a Papeles y Cartones de Eurcpa, S.A. El 23 de junio de
20135, la CNMC comumco la sancidn en virtud del-expediente sancionador de 5,3 millones de
etros. La sancién fue recurrida judidalmente el 23 de septiembre de 2015 ante la Audiencia
Nacional, no habiéndose registrado en las Cuentas Anuales Consolidadas provision alguna, ya que
los Consejeros, asi- como los asesores legales de la Sodedad dominante, consideran que no &s
probable gue se tengan que hacer desembalses significativos. por este concepta por los motivos
mencionados en‘el comunicado de fecha 23 de Junio de 2015 publicado como Hecho Relevante en’
la Comisién Nacional del Mercado de Valores (n® de registro 224504), A Ia fecha de formulacion de
estas cuentas anuales el recurso se encuentra pendiente de sefialamiento para la votacion y failo
de la-sentencia.

A la fecha de formulacion. de estas cuentas anuales, el Grupo mantiene otros litigios
pefidientes de resolucion. Los Administradores ‘del Grupd no esperan que su resolucion tenga
un efecto patrimonial adverso significativo en”las Cuéntas Anuales Consolidadas del Grupo
que no haya sido en ellas recogido.

- 89~



ON1487817

GLASE 87

25~ OTRA INFORMACION

a) Informadion relativa a los Administradores de la Sociedad dominante

En el Anexo IV se incluye un-detalle de fos saldos y transacciones del Grupo con tos miembros del
Consejo de Administracion.

No. existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y seguros de vida respecto de los
miembros -antiguos v actuales del drgano de administracion, salvo & las que eventualmente:
pudieran ‘tener derecho por el desempefic de sus cargos en las filiales de las sociedades.
dependientes pertuguesas.

En cumplimiento con el articulo 229 de fa Ley de Sociedades de Capital (LSC); los miembros del
Consejo de Administracién han comuricado. que ni eflos ni las personas vinculadas tienen
situaciones de conflicto con & interés de la Sociedad dominante (salvo las que se-indican en el
apartado D del Informe de Gobierno Corpoerativo).

Los administradores, o personas actUando por cuenta de éstos, no han realizado durante el
ejercicic-aperaciones con la Saciedad dominante (o con olras sociedades de su Grupo) ajenas a su
trafico crdinario o al margen de las condiciones de mercade,

b)) Honorarios de Audftoria

Los honorarios devenigados en el ejercicio por los servicios prestados por Ernst & Young han
sido los: siguientes:

Mites de euros

Honorarlos de los auditores 2017 2016

Servicios de auditorla 343 303
~ Ofros trabdjos defevision y vesificacion contable 42 20

Citros servicios 305 100
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26.- POLITICA Y GESTION DE RIESGOS

a) Factores de riesgo financiero

Las actividades del Grupo estin expuestas a diversos rlesgos financieros: riesgo de mercado,
riesgo de crédito vy riesgo de liquidez v riesgo.del tipo de interés en jos flujos de efectivo. Ef
Grupo analiza la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos
adversos que puede tener sobre fa rentabilidad financiera del Grupo, mediante, entre otras, la
cohtratacion de instrumentos derivados,

105 riesgos financieros més relevantes en el Grupo Furopac somn:

Covenants finandleros

Las inversiones en las plantas del Grupo vy las adguisiciones de sociedades que se han
‘producido en los Gitimos: afios se han llevado a cabo mediante determinadas estructuras

de financiacidn que se consideran adecuadas. No obstante, estas estructuras flevan
apargjado el cumplimiento de determinados compromisos con las entidades: financieras
que- facilitan dicha financiacidn, por lo gue el seguiriento del cumplimiento de los mismos

es una tarea relevante. Ef Departamento Financiers del Grupo realiza proyecciones

financieras a corto y fargo plazo basadas sus planes de negoclo, ast como un séguirniento
periddico del cumplimiento de estos covenants con el objeto de anticipar el riesgo de
incumplimiento de éstos y comunicar este hecho a Ja Direccidn General para tomar
medidas correctivas. €n relacién con determinada deuda financiera del Grupo, el
incumplimierito de sus obfigaciones. financieras tiene la consideracién de Supuesto de

Incumplimiento y -permitirla a las entidades prestamistas declarar el ‘vencimiento

anticipado de ia misma.

En 2017, el Grupo ha cumplido los covenants. de su deuda financiera,
Riesgo de tipo de cambio

El Grupo lleva a cabo su actividad comercial en Espafia, Portugal Francia y otros paises de
fa zona euro, principalmente, motivo por el cual la mayoria de las transacciones que
realiza estan denominadas en euros. Si bien el Grupo realiza algunas compras de materias
primas -en Dolares de los EEUU y tiene contratos de mantenimiento de turbinas nominadas
en Libras Esterlinas. La Direccidn del Grupo considera que el riesgo de tipo de cambio no
es.significativo, No obstanté cuando se considera oportune se llevan a cabo coberturas de
estas divisas.

Riesgo de crédito

La exposicion det Grupd al riesgo de crédito es atribuible, principalmente; a Jas cuentas a
cobrar de su actividad habitual. La Direccién del Grupo considera que no tiene

‘concentraciones significativas de riesgo de crédito {véase en Nota 12 un detalle de los

saldos vencidos no provisionados por deterioro). No obstante el Grupo tiene politicas. para
asegurar que las ventas al por mayor de productos se efectlien a clientes con un historial
de crédito y solvencia adecuados. Para ello, la Direccion Financiera del Grupo estd dotada
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con un; g,ﬁ%ﬁt mento Corporativo rclales que actfia en los mercados
prmcap£ gos que opera €l Grupo cuyd tuncion principal -es el establecimiento,
e;ecuao’n, supervision y control de pohtlcas de aceptacion de. chentes y crédito, El Grupo
tiene contratadas pdlizas de crédito y caucion,

Riesgo de continuidad

Al 31 de diciembre de 2017 & Grupo tenfa un fondo de maniobra (activo corriente —
pasivo coriente) negativo por importe de 27.391 miles de euros {de 23.172 miles de
euros de fondo de maniobra negativo al 31 de diciembre de 2016). Los Administradores
de la. Scciedad dominante estiman que los flujos de efectivo gue genera el negocio y fas
lineas de financiacion disponibles permiten hacer frente a los pasivos corrientes. En
consecuenda, los Administradores de la- Sociedad dominante han preparado las. cuentas
anuales consolidadas atendiendo al principio de empresa en funcionamiento,

Riesdo de liquidez.

El Grupo lleva a cabo una gestién prudente del riesgo de liquidez, basada en el
establecimiento y mantenimiento en el tiempo de objetivos de ratios minimos de liquidez.
Asimismo, la Direccién del Grupo, con el objeto de mantener una disponibilidad minima de
financiacién, contratdé en 2015 como parte del préstamo sindicado, una lnea de crédito
por un importe aproximado -de 90 millones de etiros, Esta financiacion se’ complementa
con un nGmero suficenté de lineas de crédito 'y factoring asf como con un programa de
emision de pagarés suscrito. en 2017 por un importe maximo de 100 millones de eurcs,
que otorgan la flexibilidad, disponibilidad y diversificacidn de la fuente de financiacion
adecuadas en el negocio a corto piazo.

Riesgo de tipos de interés en Jos flujos de efectivo v del valor razonable

Los flujos de efectivo de las actividades de explotacin del Grupo son independientes de
las vatiaciones en fos tipos de interés de mercado, motive por el cual no existe una
cobertura natural entre los flujos de efectivo de explotacion v los financieros. La
exposicion al riesgo de tipo de interés del Grupo esta presente, fundamentalmente, en los
recursos ajenos a largo plazo que estén referenciades en su practica totalidad a tipos
variables, exponiendo al Grupo a riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo. Los
recursos finaricieros a tipo de interés fijo, que no son significativos en el Grupo, exponen
al Grugo a riesgo de tipe de initerés de valor razonable. La politica del Grupo consiste ar la
contratacion de Instrumentos financieros derivados para intercambiar tipo variable por tipo
fijo o limitar la volatiidad de los tipos de interés variable' a un determinado rango,
manteniendoe un equilibrio razenable entre tipos de interés fijo y variable (Véase Nota 16).
A continuacion se recoge en miles de euros la sensibilidad de Grupo. Europac a las
variaciories en tipos de interes en los afios 2017 y 2016:
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2017
Variacién de tipo de.interés
0,25%. +(0;25%)
Efecto estimado en el resultado despues derrpuestos 202 {202}
‘Bfecto estimado en &l patrimonio despuss de impuestos {217) 317
2.016
Variacln de tipo de interés
0,25% {0,25%)
-Electo estimadoen el resuliade despuss.de inpuestos 348 [3_4_9}
Hfecto estimade en el patrimonia despues de impuestos (212) 212

Instrumentos financieros y depositos bancarios

El riesgo de crédito de los saldos con bancos e instituciones finahcieras se gestiona por fos
departamentos. de Tesoreria del Grupo de acuerdo con las pautas. recibidas de la Direccién
Financiera. Debide a que generalmente el Grupo mantiene posiciones de tesoreria neta
acreedoras por utilizagién de lineas de crédito, ya que su politica es cubrir fineas. de.

crédito cuando se generan excesos de Tesorefia, $& considera que este rigsgo no es
‘Significativo.

Gestidn del capital

El Grupo tiene como ohjetive mantener su solvendia financiera en unos niveles razonables,
manteniendo su nivel de patrimonio nete en refacidn con su nivel de endeudamiento -en

unos niveles aceptables La politica de dividendos asi como el presupuesto de inversiones.

y su financiacidn se gestionan teniendo en consideracion  dichos niveles de
endeudamiento. En el afio de 2017 el Grupo ha distribuido dividendas a sus accianistas
por el 60% de su Resuitado Neto Consclidado (50% en 2016).

No se han realizade cambios en los objetivos, las politicas o los procesos para la gestidn
de la solvendia finandiera del Grupo durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre

de 2017 y 2016.

Los. ratios utilizados por el Grupo para gestionar su solvencia financiera son los mismos

qgue fos indicados.en el apartado antetior “Covenants Financieros”,

&) Aprovisionamientos de materia prima

Riesgo de abastecimiento'y volatilidad de precios.de materias primas

Pa_ra. minimizar este riesgo, el departamento de compras de materias primas esta
focalizado ‘en la suscripcidn de contratos a largo plazo, en la blsqueda de nuevos

-G3 -



mercadl‘?ai &% Ezi?g,tectmiento y-en ey
Grupo ado compras estratégicas
de explotaa nes forestales en los itimos afios que. le permiten 1ntegrarse verticalmente y
mitigar el riesgo de abastecimiento y precios de estos materiales.

En la estructura de costes del Grupo, la otra gran categorza de costes con riesgo de
abastecimientoy volatilidad de precios es el coste de Iz energia eléctrica (la fabricacion de
papel es intehsiva en la utilizacion de éste recursa). El grupo mitigé este riesgo a niveles
minimos mediante la construccion de centrales de cogeneracion y ciclo combinado en fas
plantas productoras de papel gue se encuentran acogidas al régimen especial tarifario, Ei
riesgo de volatilidad de precios del coste del gas, que se utiliza como combustible de la
planta de dcle combinado, esta mitigado con [a. contratacion de instrumentos: financieros,
si-se considera necesario,

No es posible realizar una estimacion fiable del impacto en la cuenta de pérdidas vy
ganancias consolidada de un cambio significative en el precio de las materias primas,
debido a que no es posible estimar con fiabilidad que parte de dicho cambio padria ser.
rEpercutldo al clierite a través del precic de venta del producto terminado. A continuacidn
se presenta el impacto previsto en la cuenta’ de pérdidas y ganancias consolidada en
diversos escenarios, bajo Ja hipdtesis de que se produce un aumento del mismo
porcentaje en los precios de todas las materias primas utilizadas por €l Gripo Europac:

2017
Varfacian Repércuslon Efecio estimado
pracia dela 1 enelresultato
matsfias variacionien ] después de
primas fos precios de- impuestos
venta {Miles de euros}
s 5% 0% +-14.815
+ 5% 30% : +H-10.523
+l 5% 50% | +- 8.231
+- 5% 70% +/- 4,938
5% 100%. 1}
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2018
Varizcion Repercusian Efecto estimado
precio dela en el resulfado
materias variacion en después de
primas. los: precios de impusestos
yenta {Mies de eures)
-+~ 5% 10% +-12.991
++ 5% 30% +- 10104
Hh 5% 50% 47217
+/~ 5% 70% +-4.330
+- 5% 100% 0

El efecto en el Patrimonio Neto del Grupo Europac no seria significativamente distinto de!
mostrado en el cuadre anterior para el resultado después de impuestos,

¢} Riesgos Comeardiales

- Riesgo de concentracion de clientes.

Si bien el-grade de concentracion de a cifra de negodic sobre clientes no es supéfior a
la media de sector, el Departamento Comercial lleva a cabo dertos andlisis. sobre la
concentracion de clientes con el fin de implantar medidas para mitigar €l potencial
riesgo de ocurrencia del - mismo.

» Riesgo de precios de venta

‘Para mitigar este riesgo y evitar que los mérgenes de contribucidh se ‘vean
erosionados, €l Grupo dispone de sistemas informaticos que permiten obterier
‘informacion rea! de! coste v la rentabilidad de cualguier oferta antes de ser presentada

a un-cliente,

d) Riesgos de Sistemas de Informacion

Los procesos. de negocic y el modelo de gestidn del Grupo Eurcpac se ejecutan en un
Unico ERP comiin para todos los negocios, combinade con un sistema logistico en ia
divisién de Papel y un sistema de planificacidn de la. produccién en la divisidn de Cartén.
Con el fin de: mitigar €l riesgo de concenitracion en Ja ubicacion fisica de los sistemas, asi
como el riesgo de intrusion o bloqueo. de comunicaciones de los sistemas, el Grupo
almacena fos datos en un entorno dloud y dispone de un plan de contingencias en caso

de sinfestro que se actualiza periddicamente.
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€} R;esgos&c_-m;u; Humanos

R;esgo por 1 actuacion: negligente de Dlrectwos vy empleados

El Grupo estd expuesto a este tipo de rigsgo, dada la riecesidad’ de delegar
responsabilidadés en el personal directivo.

A fin de minimizar la exposicion a este riesgo tiene establecides procedimientos.
especificos de seleccion y formacion del personal, ast como un catdlogo de funciones y
competencias que debe cumplir cada empleado en su puesto. Existe, asimismo; una
Comision de Nombramientos y Retribuciones, un Comité de Cumplimiente v Etica
Empresarial, un Régimen Disciplinario y e} Cddigo de Conducta que ha sido distribuido
a todos los empleados de Europac. Asimismo existe un seguro de responsabilidad de
administradares y directivos.

- Prevencidn de riesgos laborales

El Grupo. Europac cumple las normativas que en materia de Seguridad en el Trabaio,
Higiene Industrial, Ergonomia y Psicosociologla Aplicada ¥ Medicina del Trabaje que
determina la Leg:s!acmn Teniendo la- actividad del Grupo naturaleza industrial, el
control y prevencion de los. Hesgos. laborales cobra -especial importancia, - s;ende la
politica del Grupo la promocion de la mejora de las condiciones de trabajo, dirigida a
elevar el nivel de proteccidn de fa seguridad y Ia salud de nuestres trahajadores en el
trabajo.

] Riesgos de Produccion

Bl Grupo Europac asegura fa calidad de sus productos y el cumplimiento de la normativa
vigente mediante la implantacién de Sistemas Integrales de Calidad en todos sus centros.
El Grupo posee las certificaciones UNE-EN IS0 9001:2000 en-sus principales centros.

o) Auditoria interna

El Grupo dispone de un departamento de Auditoria Interna cuya responsabilidad prmc:pal
es asegurar el cumptlmlento de las normas y procedimientos establecidos en el Grupo asi
como la identificacion de mejoras en los mismos.

En los ejercicios 2017 y 2016, ninduno de los riesgos ariteriormente descrites ha tenido un
Impacto significativo 'en Grupo Eurgpac.
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27.- ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

El 15 de febrero 2018, el-Consejo de Administracion de la Seciedad dominante ha acordado la
distribucion de un dividendo a cuenta del resultado del gjercicio 2017 de 8,1251& por accidn
en circufacion-que stipong un importe aproximado de 11,694 miles de eurcs, y que han sido
abonados €l 26 de febrero de 2016, '

28,= INFORMACION MEDIOAMBIENTAL

Con el objeto de cumplir con la legislaién vigente, el Grupo aplica politices de mejora del entorno
ambiental dirigidas, entre otros, a la recuperacion de aguas tratadas en el proceso de produccién,
la reduccion de emisiones, el tratamiento de residucs, la reduccidn. de los consumos de
determinadas sustancias contaminantes y rediuccion de ruidos, Dichas politicas  se materializan en
planes de aciiacion especificos para las distintas plantas de la Sodiedad.

Et Grupo ha. llevado a cabo en 2017 y 2016 inversiones en activos medicambientales por un
importe de 5.356 miles de euros y 6.539 miles de euros, respectivamente: El importe total de
inversién en activos medioambientales proviene, principalmente, de actuaciones llevadas a caboen
las fabricas de Alcolea del Cinca, Duefias; Rouer (Francia) y Viana: (Portugal) para la mejora dela
eficiencia energetica, control de emisiones Ifquzdas y gaseosas y -gestidn de residuos. Las
autoridades medicambientales as:gnaron para los afios 2017 y 2016 al Grupo Europac un total.de
222,585 y 231.460 derechos de emision, respectivamente,

En las Notas 7 y 18 de estas cuentas anuales se detalla los derechos de emisién de gases de efecto
invernadero otorgados gratuitamente por las autoridades medicambientales asi como los
consurnos y excedentes del ejercicio.

Asimismo, Grupe Europac ha incurrido en 4.206 miles de euros y 4:477 miles de-eurds:en concepto
de gastos de proteccion y mejora del medioambiente en 2017 y 2016, respectivamente, Dichos
‘gastos incluyen, entre otros, los ¢anones por el use del agua, auditorizs medioambientales,
consumo 'y valoracién de derechos de emisidn de gases de efecto invernadero y gestion
medioambiéntal, teniendo todos. ellos caracter ordinario.

Grapo Eurcpac no Ha registrado firguna provision correspendiente a potenciales pasivos
medicambiantales en 2017 y 2016,

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad no tienen
conocimiento de cantingendias relacionadas.con la.protecdidn y meicra del medicambiente.

En los ejercicios 2017 y 2016, no se han devengado subvenciones de naturaleza medioambiental

distintas de la adquisicion gratuita de derechos de emisidn de gases de efecto invernaderg
descrita én'la Nota 18.
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29,- INFORMACION SOBRE EL PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVFEDORES

De acuerdo con lo establecido en la disposicion adicional dnica de la Resolucion de 28 de
enero de 2016, del Instituto de Contabilidad y Auditerfa de Cuentas, a continuacion se
presenta la informacidn relativa al periodo medio de pago a proveedores en operaciones

comerciales realizadas por las sociedades espafolas del Grupo Europac:

2017 | 2018
_ Bias.

PFeriodo medio de pago & provesdores., 52 52

Ralio de operaciones pagadas. 53 55

Ratic de operaciones pandientes de pago. 46 28

Importe

{Mifes.de euros)
Total pagos realizados. 240817 214,083
1Tolal pages pendientes . 28528 - 273m
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Anexo II. Cambios en las politicas contables

&) Normas e interpretaciones aprobadas por la Unidn Europea aplicadas por primera vez en este.
ejercicio

Las politicas- cantables utilizadas en la preparacion de estas cuentas anuales consolidadas ded
efercicio 2017 son las mismas gue las aplicadas en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2016, ya que ninguna de las modificaciones a las nommas
que son aplicables. pot priméra vez en este ejerdcio, gue se sefialan a continuacion, han tenido
impacto resefiable para-el Grupo.

Norma, Interpretacldn o modificacitn Fecha de apllcactin enla UE
| Medificacienes.ata NIC 7 - Estads de fiujos de efectivo: Infclativa sobre Tdeenerode 2017
| informacidn 4 revelar
Modificacionas a fa NIC 12 - Reconecimiento de |os activos poirimpuestos 1deenerode 2017
diferidos de pérdidasno realizadas

NIC 7 Estado de flujo de efectivos

-El desglose de los cambios enpasivos proverientes de actividades de financiadén en el ejercicio de
2017 es como slgue:

Cam bios.en pasivos provenientes de actividades de finaaciacisn
Mies de euros

Fiujo de -Cambiode Diferenclas
32096 elactivo perimefre  conversidn 314212047

Deudas.conenlidades deo crédito carrigntes. 32221 {2.239) (5.498) A1 16:472
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b) Normas e interpretaciones emitidas poR e no son aplicables.en este ejerdicio,

El GrupB ItR8€ 1 Antencidn de adopta detpretacion y modificaciones & las normas

emitidas: por el ‘IASB, que no son de apheacmn obligatoria en la Unidn Etropea a la fecha de
formulacién- de estas cuentas anuales consolidadas, cuando entren en vigor, si le son aplicables,
Aunque el-Grupo estd actuaimente analizando su impacto, en base a los analisis realizados hasta la-
fecha, el Grupo estima que su aplicacidn inicial no tendra un impacto significativo sobre sus cuieptas
anuales consolidadas, excepto per las. siguiertes normas, interprefacidn y modificaciones a las
normias emitidas:

NIIF 9 Instrumentos financieros

En julio.de 2014, el TASB. public 1a version final de Ja NIIF 9 Instrimentos financieros que sustituye
a la NIC 39 Instrumentes Finandieros: valoracién y dasificacion y.a todas las versiones previas de la
NIIF 9. Esta norma recopila las tres fases del proyecto de instrumentos financieros: dlasificacion y
valorac&on, deterioro y contabmdad de’ coberturas. 3 NIIF 9 es de aplu:ac;on a Ios eJerczcms que
E_x_cepto_ par_a la_contabilidad cle cobertura_s, se reqwere su aphcacmn retroactlva, pero no es
necesario. modificar la informacidn comparativa. Para la contabifidad: de” coberturas [os
requerimientos generalmente se aplican de forma prospectiva, salve para limitadas excepdiones.

El Grupo tene previsto adoptar la nueva norma en la fecha de aplicacion requerida y no
reexpresara la informacion comparativa. Durante 2037, el Grupo ha realizado una evaluaciorn
detallada de los impactos de los ties aspectos de fa NIIF 9. Esta evaluacidn se basa en la
informacion actualmente-disponible y puede estar sujeta a variaciones par informacién - adicicnal
que esté disponible en 2018 cuando el Grupo adopte fa NIIF 9. En general, el Grupo no espera’
grandes cambios en: su estado dé situacion financiera y en el patrimonio neto, excepto par el efecto
de la aplicaciéh de los requisitos de la NIIF 9 a las reestructuraciones de pasivos financieros

realizadas en el pasado,
(a) Clasificacion y valoracicn

El Grupo no espera grandes cambios en su estado de situacion financiera o éh el patrimonio neto
por la aplicacién de los requerimientos de dlasificacién y valoracidn. de fa NIIF 9. Espera continvar
valorando a valor razonable todos los actives financieros que actualmente se registran a valor

Tazonable.

Las acciones de entidades no cotizadas se espera mantenerlas en un futuro previsible; Ne se han-
reconocido pérdidas por deteriorc en el cuenta resultados consolidada de ejercicios anteriores por
estas inversiones, El Grupo aplicaré la opcidn para presentar las variaciones en el valor razonable
en otro resultado global y; por tanto, considera que la aplicacidn de [a NIIF 9 no tendrd un impacto
significativo;

Los préstamas, asi como los deudores comerciales se mantienen pare redbir los flujos de efectivo.
contractuales y se espera que supongan flujos de efectivo que representan (nicamente pagos de-
principal € intereses. Ef Grupo analizd. fas’ caracteristicas de los flujos de efectivo de estos,
instrumentos y concluyd que cumplen los criterios para ser valorados a coste: amortizado de
acuerdo con la NIIF 9, Ef consecuencia, no se requdere 1a reclasificacion de estos instrumentos.
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(b) Detericro

La NIIF 9 requiere que el Grupo registre tas pérdidas crediticias esperadas de todos sus titulos de
deuda, préstamos y deudores comerdiales, ya sea sobre una base de 12 meses o de por vida. El
Grupo ha analizado la aplicacién de la NIIF 9 y ha condluido, que el impacto.no es:significativo, en.
resultado-de las estrictas politicas de gestién de riesgo de crédito seguidas por €l Grupo.

(c) Contabilidad de coberturas

El Grupo he determinado que todas las relaciones de coberttlra eXistentes, gue aciualmente se
designan como coberturas eficaces, se podran seguir calificando como coberturas de acuerdo con
la NIIF 9, El Grupo ha optado por acogerse a la aplicacién prospectxva de la contabilidad de
coberturas, Come la NIIF 9 no cambia los principios generales sobre como se deben registrar las
coberturas eficaces, el Grupo:ho espera un impacto significativo como resultado de [a aplicacion de-
esta norma,

(d) Restructuracidn de pasivos financieras

La NIIF 9 requiere que cuando se preduzca una reestructuracidn de un pasive financiero se:
reconozca en la cuenta de resultados del ejercicio en que se realiza la reestructuracién, Iz diferencia
entre:

() gl valor actual de los flujos de caja futuros esperados de la deuda refinanciada,
aplicando €l Tipo de Interés Efectivo (TIE) de la deuda antes de-la reestructuracion,

(i)  elvalor contable de la deuda antes de Ia refinanciacién,

registrando en los gjercicios Futuros el gaste financiero.del pasive regstructurado de acuerdo. con el
TIE de la deuda antes de refinanciar.

Teniendo en cuenta que en los Gitimos afics el Grupo ha realizado’ diversas reestructuraciones de-
su préstamo sindicado, ha procedido a recalcular el impacto de las mismas de acuerdo con. NIIF 9,
El impacto estimado a 1 de enerode 2018 es de una reduccin del pasivo financiero 3.209 miles de
.eurgs, un increrento del Pasivo por impuestos diferidos de 802 miles de euros vy el consectiente
incremento del Patrimonio Nefo en 2.407 miles de ettres. La NIF 9 considera que se produce una
restructuracion de un pasivo financiero cuando- el valor presente de los flujes de caja de fa deuda
refinandada, usando el TIE de la deuda antes da la devda antes de refinandiar, supera en un +/(-)
10% al valor en libros de fa deuda.

NIIF 15 Ingresos ordinarios procedentes de contratos con clientes

La NIIF 15, que fue publicada en mayo de 2014 y modificada en'abril de 2016, establece un nueve
modelo de dinco pasos que aplica-a la contabilizacidn de Jos ingresos pracedentes de contratos con
clientes. De acuerdo con la NIIF 15 el ingreso se reconoce por un importe que refleje fa
tontraprestadion que una entidad espera tener derecho a racibir a cambio de transferir bienes o
servicios @ un cliente, Esta nueva norma derogard todas las normas anteriores relativas al
reconocimiento de ingrésos. Se requiere- una aplicacidn retroactiva total o'retroactiva parcial para
los. ejercicios que -comiencen el 1 de énero de 2018 o posteriormente. El Grupo tiene previsto
adoptar la nueva norma en la fecha efectiva requerida utilizando el método rétroactive total.
Durante 2017, el Grupo llevé a cabo una evaluacin prefiminar de la NIIF 15, Bl negocio del Grupo
es fabricar v suministrar bobinas. de papel a fabricantes de cartdn, asi.como fabricar y suministrar
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cajfas de cartén a clientes finales. El Gripeivende‘también energla eléctrica que genera en sus
plantas de cogeneracdidn asi como el gue recoge en distintos puntos de
recuperddds Echicaracter general, fa EUzC: cajas de cartdén y el cartdn recuperado se
venden mediante pedidos de venta del dliente que estan sujetos a unas condiciones generales de
venta, Con determinados clientes se pactan descuentos-por pronto. pago o por volumen de ventas.

No ¢ espera que esta norma tengd impacto en el resuftado del Grupo para los pedidos de venta
del Grupo. El Grupe espera que el reconcdmiento de Ingresos se- produzea en el momento eri el
que el control del activo-se transfiere al diente, generalmente cuando se entregan los bienes.

En.el andlisis para adeptar fa NIIF 15, el Grupo considera lo siguiente en relacién a la venta de
nuestros productos:

(a) Contraprestaciones variables

‘Algunos contratos -con ¢lientes. propardonan derechos de devolucidn y descuentos comerdiales. o
descuentos por volumen. Actualmente, el Grupo: reconoce los ingresos por la venta de bienes al
valor razonable de la contraprestacion recibida o por cobrar, neta de devoluciones v descuentos
comerdiales o rebajas por volumen. Silos ingresos no se pueden medir de forma fiable, el Grupo
difiere el reconodmiénte de los ingresos hasta gue.se resuelva la Incertidumbre. Tales disposiciones
dan fugar a contraprestaciones variables de acuerdo con fa NIIF 15, v tendidn que ser estimadas al
inicio del contrato y actualizadas posteriormente.

La NIIF 15 obliga a considerar que no habré reversiones significativas de ingresos al estimar [as
contraprestadiohes vatiables, El Grupo no espera que la aplicacion de la restriccion en el
reconocimiento de las contraprestaciones vatiables suponga diferir mas ingresos que de acuerdo
con fa nermativa actual.

Derechos de devolucidn

Cuando un pedide con un dliente.proporciona un derecha de devolucién del bien ea-un periodo
especifico, el Grupo actualmente registra ese derecho. de devolucidn cuando es reclamado por el
cliente y el Grupo da por conforme [a reclamacion.

Por tanto, segiin la politica contable actual no se registra el importe de correccidn de ingresos
relacionados con las devoluciones esperadas, registrandose solamente cuando se produce la
recepcion del bien devuelto en ef almacén del Grupo, v realizéndose la correspondiente entrada en
el mismo con su correccidn sobre el coste de ventas..

Segiin la NIIF 15, dado que los pedidos permiten al diente devolver Jos praductes cuando: las
especificaciones de los mismos o su estado fisico al recibirlos no es e} acordado, la contraprestacion
recibida es variable. El Grupo ha decidido- usar el métado del valar esperado para estimar: los bienes
quie se devolverarn.

La Direccidn del Grupo considera que el impacto de'los ajustes y reclasificaciones a llevar a-cabo no
es material,

Descuentos por volumen {rappels)

El Grupo proporciona, con periadicidad anual, descuentos retroactivos por volumen de ventas para
determinados producios comprados por sus clientes, una vez que el volumen anual de productos
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vendidos en un periodo supera un determinade volumen estipulado en el acuerdo. De acuerdo con
la poiltlca contable actual, el Grupo estima los descuentos por volimenes esperados, minorando
desde el inicio- del ejercido los ingresos de cada venta.con-el 100% def rappel acordado, Al cierre
del ejercicio, € Grupo evallia dliente a cliente ef cumplimiento del rappel, ajustando las. ventas a su
cumplimiento.

De acuerdo con la NIIF 15, los descuentos por volumen dan lugar a contraprestaciones variables,
Para estimar la contraprestacion variable, ¢l Grupo considera que & meétodo del importe mas
probabfe predice mejor el imparte de ta contraprestacién variablé pars fos contratos que tienen un
tnico descuento cuando sitperan el volumen acordado, mientras que para aquellos contratos con
més de un descuento en funcidn del volumen se aplicaria el método del valor esperado o el método:
del importe més probable dependiendo de cudl de ellos prediga mejor el importe de la
centraprestacion variable para ese tipo de contrato, El Grupo ha aplicado Jos requerimientos de la
NITF 15 sobre las reversiones significativas de contraprestaciones variables y ha conduido guie &l
efectd no seria matetial,

(b)-Anticipos recbidos de clientes

En general, el Grupo recibe anticipos a corto plaze de sus clientes; que se presentan como parte de
los “Acreedores comerdiales y otras cuentas a pagar”. En sus negocios de fabricacion y suministro
de Papel y Cartdn; el Grupo no-recibe anticipos:a Jargo plazo de sus clientes. Segin la NIIF 15, ¢l
Grupo debe determinar-si existe un componente de financiacidn significative en sus contratos. Sin
embargo, el Grupo ha decidido utilizar la solucion practica prevista en la NIIF 15, y no ajustard el
importe de la contraprestacion por los efectos del componente de financiacién significative de los
contratos cuando el Grupo espera, al inicio del contrato, que el periodo entre fa transferencia del
bien o servicio al cliente v la facha de cobro correspandiente sea ‘de un afio ¢ menos. Por o tanto,
para los anticipos a corto plazo, &l Grupe no-contabilizard un componente de financiacién, incluso
aunqgue flese significativo,

(€} Requisitos de presentacién e irformacion

La NIIF 15 incluye requisitos de presentacion e infermacion que son-mas detallados que en fas
nermas actuales. Los requisitos de presentacion suponen un camblo significativo respecio a la
practica actual y aumentan el volumen de desgloses requeridos en los estados financieros del
Grupo. '

Muchos- de fos requisitos de infarmacidn de fa NIIF 15 son -nuevos y el Grupo ha evajuado si el
impacto de algurios de estos requisitos serd significativo. En general & Grupo no prevé que se
produzca uh aumento significativo en de los vol(menes de desgloses, En particular, el Grupo
espera que las Notas a los estados financieros se am plien por los desgloses correspondientes & los
juicios realizados: al determinar el predo de transaccion de aquelles contratos alie incluyen una
contraprestacidn variable, cdmo- se ha asignado’ el precio de la transaccidn a [as distintas
obligaciones de desempefio y las hipdtesis utilizadas para estimar los precios de venta
‘independientes de ceda cbligacién de desempefic, Ademds, de-acuerdo con lo requerido en la NIIF
15, el Grupo desagregara, en su caso; los ingresos ordinafios reconocidos de os contratos.con los
dientes en categorias gue describan cémo la naturaleza, el importe, el calendario y la
incertidumbre de los ingresos y.los. flujos de efectivo se ven afectados por los factores ecendmicos.
Tambiéh désglosard informacion sobre [a relacidn entre los ingresos desglosados y Ja informacion
de los ingresos desglosados para cada segmento reportable. En 2017, el Grupo ha evaiuado los
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La NIIF 16 también requiere que los arrendatarios y los arrendadores incuyan informaciones a
revelar mas extensas que fas estipuledas en la NIC 17.

‘La NIIF 16 es efectiva para los ejefcicios que comiencen el 1 de-enero de 2019 o posteriormente;
permitiéndose su aplicacién anticipada, pero no antes de que una entidad aplique la NIIF 15. Un
arrendatario puede optar por aplicar |a norma de forma retroactiva total ¢ mediante una transicion
retroactiva modificada. Las disposiciones transitorias de [a norma permiten dettas exenciones.

En 2018, ef Grupo continuard evaluando. el efecto potencial de [a NIIF 16 eh sus- estados

financieros consolidados.

El resto de normas e.interpretaciones emitidas por el IASB, pero que no son aplicables en este
ejercicio y no se prevé terigan impacto significativo en el Grupd soh:

1 Fecha de adopelén Fechade Fecha de aplicaclon
poria UE aplicaclénenta | dellASB
Notma, Intempretacidn o-modificacién : UE
NIiF 17 - Contratos de seguro. ‘| Pendiente Pendienta 1enero2021.
~CINIIF 22 - Transatcienes en moneda extéanjera y Pendiente Pendiente 1enerp 2018
contraprestacianes anticipadas o
" CINHF 23 - Ingertidumbres sobteel tratamlento de [os. | Pendlents Péndlente 1enero 2019
Tmpuestos sobre las ganancias _
- Mejorag antiales a [as NIiF - Ciclo2014-2016 Pendiente Pendiente 1enero 2017y1
eners 2018
Mejoras-anisales a las NIIF - Ciclo 2015-2017 Pendiente Pendiente 1enerp 2019
Madificaciones ata NIC 28 - Inversiones alargo plazoen | Pendiente Pendiente 1enern 2019
aseciadas y negocios cenjuntos o
Madificationes a fa NIG 40 - Transferencias de Pendiente Pendiente 1lenero 2018
' propiedades.de inversién
Madificaciones a la NHF 2 - Clasificacién y valoracidn-de | Pendiente Pendiente 1eners 2018
transacciones con pagos basades en acciones '
Modificaciones ala NIiF 4 - Aplicacién-de la NiIF 9 Noviembre 2017 1eners 2018 ~1enero 2018
struntentas financieros conla NHF4 Coritratos de
seguros :
Modificaciones a la NIIF 9 - Caracteristicas de pagos Pendiente | Pendieate 1 enerp 2019
anticipatios con compensaciin negativa
Modifizationes & las-NIIF 10y NIC 28 - Ventas o Pendiente Pendiente Aplazada
aportaciones de actives-enire un inversory suaseciada o indefinidamente
negecioconjunta
| Modificaciones aJa MWF 16~ Clarificacionés a lanorma | Ottupre 2017 1enero 2018 1enero 2018
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sistemas; los controles internos, las Bolie
desglosar la Ingogﬁgat:ion requerida.
M SE B¢

(d) Otrog ailistes

Ademds de los principales ajustes descritos anteriormente, en la adopcion de la NIIF 15, serdn
ajustadas, si es necesario, otras partidas de los estados financierds, como fos impuestos dsfendos,
los activos.mantenidos para la venta y los pasivos relacionados con elios, el beneficio-o pérdida
después de impuestos de las operaciones Interrumpidas, asf como las inversiones.en asodadas y
negocios. conjuntes, Ademds, tamblén serdn ajustadas las diferendias de cambio por la conversidn
de las operaciones en el extranjefo.

Los requerimientos de reconodmiento y valoracion-de la. NIIF 15 también son aplicables para el
reconocimiento y valotacion de cualquier ganancia o pérdida en |z baja de activos no finandieros
(tales: com¢ inmovilizado. material ‘e intangible), cuando esa baja no sea en el curso ordinario del
negocio, Sin embarge,. rio se espera que el efecto de estos cambios sea material para el Grupo en

fa trans:c;on

En resumen, &l impacto de la adepcidn de ja NIIF 15'en el Estado de Situaddn Financiera no se

espera que sea Mmaterial pars fas cuentas consolidadas:

NIIF 16 Arrendamientos

La NIIF 16 fue emitida en enero de 2016 vy reemplaza a la NIC 17 Arrendamientos, CINIIF 4
determinacién de st un. contrato contiene- un arrendamiento; SIC-15 Arrendamientos operativos -
Ineentivos y SIC-27 Evaluadién de la esencia de las transacciones que adoptan la forma legal de un
arrendamiento, La NIIF 16 establece los principlos para ef reconocimiento, fa valoracién, la
presentacion y la informacidn a revelar de los arrendamlentos y requigre que los arrendatarios.
cantabificery todos los. amendamientos bajo un Unico modelo de balance similar a Ja actual
contabilizacién de los arrendamientos financieros de acuerdo con la NIC 17. La norma incluye dos
exenciones al recoriocimiento de los artendamientos por los arrendatarios, {os afréndamiehtos de
activosde bajo valor (por ejermplo, los ordenadores personales) v fos arrendamientos'a corto plazo

-{es decir, los contratos de arrendamiento con un- plazo de arrendamiento de 12 meses:0 menos).
‘En'la fecha de inido de un arrendamiento; ef arrendatario reconocerd un pasivo par los pagos a

realizar por el arrendamiento (es decir, el pasiva per ef arrendamiento) y unactivo que representa
el derecho de usar el'activo subyacente durante el plazo.def arrendamiénto (es decir, el activo por
el derecho de uso). Los arrendatatios deberan reconocer por separado et gasto por intéreses
correspondiente al pasivo por el arrendamiento v el gasto por a amortizacion del derecho de uso,

Los arrendatarios también estardn obligados a reevaluar el pasivo por el arrendamiento al ocurrir

ciertos eventos (por ejemplo, un caimbio e ¢ plazo del arrendamiento, un cambio en los pagos de
-arrendamiento futtros gue resulten de un cambio -en un indice o tasa utilizada para determinar
‘es0s pagos). Bl arrendatario generalmente reconocerd el imparte de la reevaluacién del pasivo por

el arrenidamiento como un ajuste al activo por el derecho de uso.

La conitabilidad del arrendador segin la NITF 16 no se modifica sustancialmente respecto a I
contabilidad actual de la NIC 17, Los-arrendatarios continuarén dasificando.los arrendamientos con
los-mismmios principios de dasificacion que en la NIC 17 y registrarén dos tipos de arrendamiento:
arrendamientos operativos y financieros.
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1. RESULTADOS DEL GRUPO 2017

Var%,

1.185.880

Ingresos agregados. 1,868.970 10,9%
Ingresas consolidados 801.150 B68.716 8,48%
EBITDA recurrgnte 122.837 145582 19,3%
EBITDA consolidado 176.571 158,253, 5,0%
BENEFICIO antes IMPUESTOS 67.222 161306 50,74
BENEFICIO NETO. 48.913 77.963 59,4%
Margen EBITDA consolidada 15,8% 18,2%

Ef efercicio 2017 ha evolucionado progresivamente de menos-a mds, con un.crecimiento def
EBITDA consolidado de-un +25% respecto al misme pericde del ejercicio antarior, hasta los 158
Miliones de euros, gracias s Iz fortaleza de la demanda final gque ha provocado subidas
reiteradas de los precios de venta de} papel y que, unidas a la optimizacion de costes y mejora
de la productividad establecidas en los objetivos estratégicos de la comipaiiiy, han ténido un
Impacto muy positive en las cuentas,

Ademads, en 2017 se vendieron Iz fabrica de embalaje de Tanger y ef operador logistico del
puerto de Viana do Castelo, y se cobraron lds garantias vinculadas a fa adguisicidn de [as
fabricas de pape! y embalaje de Rouen (Francia) en 2003.

Enrconsecuencia la rentabilidad ha mejorado, al aumentar ef margen EBITDAconsolidado hasta
el 18%, lo que supone un incremento de 2,4 punios porcentuales sobre el margen del ejercicio
antedor,

Este afio, ademds, se ha adguiride una fabrica integrada de embalaje ubicada en Lucena
{Cardoba) y un centro de gestidn de residuas én-Laguna de Duero {Valladolid).

£l EBITDA recurrente del 2017 ha sido un 19% superior al del misma periodo del ejercicio
anterior y el del trimestre estanco 4T17 un 43% superior al del trimestre comparable.

En la Division Papel, se registrd un aumento del EBITDA del 42% respecto a 2016, como
consecuencia el incremento de precios de venta'y 1o segmentacion hacia papeles de mayor
vator afladido como los kraftliner, estucados, blancos y marrones de altas prestaciones, a pesar



ON1487831

INFORME DE GESTION 2017 | 3

:'uperado] ¥ paradas programadas

i
def aumente de pracio medio de la matez 3
uen eh el mes de mayo.

de mam%ﬂ'?ﬂtﬁ en las indquinas de V
En curanto™d la Divisién Packaging, se registrd un desceniso del 111% del EBITDA resgecto a.
2016, dehido al fuerte impacto de la subida del precio de la materia prima, gue est3 siendo
repercutido en el mercado de forma progresiva. Se han aumentado las ventas en un 5% en
tedos los mercados, especialmente en Espafia.

E} beneficio ‘antes-de impuestos ha aumentado un 51% respecto al ejercicio- anterior; e
incorpora una disminucion en el resultada financiero del 48% debido a un menor saldo medio
dela deuda financiera, que recoge la-optimizacidn de ias condiciones de financiagion realizada
a cierre de 2016 incorpora un efecto extracrdinario nete de 2,5M£.

En consecuentia, el Beneficio Neto ha aumentado'un 59% respecto a 2016, hasta los 78ME,

La evolucién del EBITDA consolidado y del Beneficio neto ha sido muy: pesitiva, como se
milestra en los siguientes cuadro:

CAGR 20% ) .
F_‘_r_‘_,_,,m—’-"' . CAGR _‘EEE- I 4 78
g 117 s .
111 e »
31 49
2
15
2084 2015 016 2017 2014 s 6 2087

Otros aspectos de gestidn destacados del periodo:

e La Jurita General de Accionistas {JGA} del Grupo. Europac {Papeles y Cartones de
Europa, S.A.), celebrada el pasado 28 de junio agrobé, a propuests del Consejo de
Administracién, la distribucién de un dividendo complementario de 0,223 euros por
accidn, repartido el pasado 17 dejulio que, sumado al entregado en febrero de 2017,
supong un importe total de 28,9 millones de.euros con carge al resultado del ejercicio
2016. Esto representa un pay-out, 0 porcentaje de fos beneficios destinados a retribuir
al accionista, def 60%.

De esta forma, el Grupo Europac repartié entre sus accionistas v total de 0,318 euros.
por accidn, le gue supone una rentabilidad por dividendo del 4,3% réspecto al precio
de cierre de |3 accidn en la jornada previa a la celebracion de ia Junta General de
Accionistas.

+  Asi mismo, (a JGA aprobd una ampliacién de capital {iberada con'cargo a resérvas de
libre disposicion, mediante la emisién de hasta 3,894.735 acciones con:la asignacion

- st
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gratuita de 1 accion nueva por cada 25 antiguas, ejecutada el pasado mes de
noviembre.

e También se aprokid Ia amortizacidn de 1.947.388 acciones propias enautocartera, que:
representan af 2% del capital socfal de la sociedad, y que fue ejecutada en et mes de
octubre.

s Adicionalimente el 26 de febrero de 2018 se ha abonado.ua Dividendo a cuenta de los

resultades de 2017 par us importe-de 0,125€/accidn, lo que supensg un incremento
del31% respecto al dividendo a cuenta-anterjor {0,0951€ en 2017}

ACTIVIDAD PAPEL

__ 2617 ISRl
inpresos agfegddos §73.342 FE8.201 14,2%
EBITDA yecyrrents 104,741 148,531 a4l B
Margen EBITRA 15,6% 19,3%:

Las ventas-de papel aumentan un 14% debido principalmente.a las reiteradas subidas de los
precios de venta, parcialmente compensado por fa reduccion de volimenes debide a Jas
'p_a'radas programadas, asi coro af pesicionamiento er segmentos de mayor valor afiadido
coro los kraftliner, estucados, blancas y marrones de altas prestaciones,

Las inversiones realizadas para aumentar la capacidad de produccidn y 1a eficiendia de las
méquinas han permitido aprovechar plenamente gl impacto. de jas subldas de los precios de
venta,

En cuanto al papel kraftliner, la parada programada en el més de mayo para aumentar ia
capacidad de produccion en 12.000 fonefadas anualés ha supuésto una disminucidn de
volimenes de produccién de papel kraftliner del -3% respecto 3 2016, mientras gue par su
parte el papel reciclado ha aumentado su volumen de produccidin un +3%.

TMG- 2m7 W0ih oy

En papel kraftliner, 1os precios han evolucionado al alza durante el periodo, con un aumenté
medio de 74€/ton respecio al ejercicio anterior. En lo que va de afio, se hanacumutada subidas
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de precio en fos mesesde marzo, mayoy G6N un incrementa de entre ef 27%-
33% respecto al inicio del afip, depentian Estas subidas de precio se deben,
fundamenl‘alé&n?& al incremento de fat [ & los fabricantes europeos {(#4% vs
20186}, asi como-a la reduccién de las exportaciones provementes de £stados Unidos (-7%
acumulado a noviembre). En consecuencia el stock medio mensual del ejercicio 2017 se ha

reducido en'ur 8% respecto a 2016

Respecto al pape! reciclade, los precios medios deventa del afio se encuentran 45€fton por
encima del mismo periodo del ejercicio anterior, debido a una demanda muy sdlida (+6% vs
2016) que ha absorbido las nuevas capacidades de praduccién instaladas, lo que conlleva una
reduccién muy significativa del stock medio mensual del ejercicio 2017 en un 11% respecto a
2(116. £n este sentido, en {o que va de afio se han acumdlade subidas de precio en todas fas
calidades en los meses-de febrero, marzo, abril y agosto, lo que supone un aumento deerntre
un 23%-25% respecto al inicio del afio, dependiendo de los mercados,

En relacién a la materis prima, el papel recuperado, se ha registrade una subida media de
precios de 16€/ton en 2017 respecto a 2006, No obstante €l Gobierno chinp, con el objetivo
de fomentart la recuperacion interna-de papel para reciclar, ha prohibido la importacion de
determinadas calidades de pape! Fecuperado 'y ha limitado fas licencias de importacion a los
fabricantes de papel. Desde el mes de agosto, esta medida ha provacada un aumento de la
disponibilidad de-papel recuperado en Europa.

En consecuencia, desde e} mes de septiembre se observauna caida brusca en los precios del
papel recuperado,

La nueva legiskacidn china supone un tambio estructural del mercado.de fas materias primas
cuyos efectos seestdn viendo en 2018 En eriero v febrera los precios del papel re¢uperado se
han redugido en un importe de 45€/ton,

ACTIVIDAD PACKAGING

Var%
fngresos agregadis 365628 416,659 3%
ERUTA recurrante 18 {336 -1.450 S113E%

Margon EBITDA 4,6% -6,5%

La Divisién Packaging registrd .una reduccién del EBITDA del 111% respecto & 2016 que
responde al impacto de fa subida de precios del papel, su materia prima, si bien esta siendo
repercutido de forma progresiva al mercado. Se prevé que esta repercusién.tendrd un mayor
impacto gdurante-él primer trimestre de 2018,



 INFORME DE GESTION 2017 | &

Se ha producido un incremento de las venias de la divisidn, con un-aumenta del 5% respecto:
al gjercicio anterior, con un crecimiente en todos los mercados, aspecialmente en Fspafia.

Europac continua trabajando en optimizar los costes y mejarar 1as operaciones, incrementar
ta actividad comercial como herramienta de crecimiento, repercutir al mercado las subidas del
precio-del papel y desarrollar proyectos de mayar valor sfadide basados en la impresion de
alta calidad, el disefio estructura!:- para aplicaciones especiales o las ventajas competi__t'ivas-dél'
-embalaje en los procesos logisticos.

INVERSIONES: £n 2017 se han realizado inversiones por valor de 65ME, Jo que supohe un
+26% superior al ejercicio anterior. Entre los proyectos de inversian, destaca:

‘Megocio Papel:
- Aumento te fa capacidad y imejoras de produccion en Viana do Castelo
~ Reduccidin de costes especificos e incremento de volumen en Rouen

- Inversiones medigambientales

Negadcio Packaging:

- Mejora de productividad-en las planitas de Val de Seine, Dvar y Albairague
- Intremanto produccion en Duefias

- Desarrofio de fa planta-de Lucena y nuevas lneas de converting-en Alcolea

DEUDA:

- Continua disminucion de la Deuda Neta, mejorando el ratio Deuda Neta/EBITDA hasta
1,3x

- Disminucidn de un 48% det.coste financiero, dehide al merior saldo medio de la denda
financiera, que recoge optimizacidn de ias-condiciones de financiacién a cigrre de 2016
eincorpors un efecto extraordinario neto de 2,5ME. Sin considerar este Gltimo efecto
el gasto financiero se hubiera reducido en un 27%
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EUROPAC EN BOLSA

Alo largo de 2017 el crecimiento econdmico misndial ha alcanzado el 3,0%, lo que supone la
mayor tasa de crecimiento mundial registrada desde 2011, io que afianza el proceso de
recugeracion-econdmico internacional. Asi, las condiciones para la inversion han mejoradoen
un contextd debaja inestabilidad financiera y recuperacidn de algunos sectores de productos
‘basicos,

El' escenario politico europeg ha estadé marcado fundamentalmente por los resultados
-electorales en Francia, 'asi como [as eleécciones generales de Alemania y el restate de las
entidades financieras en ltalia. No obstanie, la economiz de la zona euro registré un
crecimiento del 2,5%.

‘Enloque serefiere a Espafia, se ha 're_g'iSKrac_io un crecimiento del 3,1%, con un avance del 0,7%
durante el ditimo frimestre del afio, caracterizado fundamentalmente por el impulso del
constmo privade v de las exportaciones, lo que ha contribuido a una mayer canfianza
extranjera,

Por su parte, 13 evolucién de la accion de Europac ha tenido una importante recuperacion a lo
largo. dét afio, con una révalorizacién del 1243 frente al thex Small Capy el tbeéx Medium Cap,
cuyas révalorizaciones han sido del 32% y 4%, respettivariente,
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{Fugnte: Themsen Gre}

Par otra parte; el 23 de febrero de 2017 la compaiiiz repartié un dividendo porimporte de
0,0951€/accion a cuenta del ejercicio 2016; Este dividendo a cuerita supone un dumento del
79% frente a'los 0,0531€/accion que s entregaron en el mismo periodo del afio antefior. Asi
mismo, el17 dejulio se repartié un dividendo complementario de 0,223€/accion lo que supone
unaumento del 76%. frente a los 0,127€/accion entregados el afio anterior. Esto representa.
un pay-out, o porcentaje de los beneficios destiriados a retribuir al accionista, del 50%.

1T
iy nr gy
104 :

) dnr gk om0 NS

Adermas, entre los acuerdos adoptados en la lunta General de Accionistas de 2017, destaca la
aprobacién de una ampliacion de capitat liberada con cargo a reservas de lipre disposicién,
mediante is emision dehasta 3.894.735 accionss con la asignacion gratuita de 1.accidn nueva
por cada 25 antiguas, ejecutada e} pasado mes de noviembre, asi como la aprébacion de {a
amortizacion de 1,947,368 acciones propias en-autocartera, que representan el 2% def capital
social de | sociedad, gue ha sido gjecutada en el mes de octubre.

Adicionalmente el 26 de febrero de 2018 se s abonado un Dividendo a cuenta de los
resultados de 2017 por un importe de 0,125€/accion, lo que supane un incremento det 31%
respecto al dividendo a cuenta anterior (0,0951€ en 2017}
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CLASE §7

importe rieto de I3 cifra de negacio 201.150
Variacion de existencias de productos terminados y en curso {2.743)
Trabajos realizadas por el Grupo para su inmovilizado 4,818 2.833
Aprovisionamientos (427.796)  (396.844)
‘Otros-ingresos de explotacion 22.065 13.161
Gastos de pérsonal (117,252}  {113.878)
Qtros gastos de explotacion (198158  (179.939)
Amortizacién (51,789}  (48.912)
Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financieros 2311 2.492
Deteriora y restiltado por enajenaciones del inmovilizado {361) 338

tngresos finandieros 621 3.365
Gastos financieros (5.283)  (13.155)
Variacion de valor razonable en instumentos finantieros 698 {1.186)
Diferencias de cambio {1.659} 425

Deteriaro y resultado por endjenaciones dé instrumentos firiancieros . -

Resultados de entidades valoradas por el métado de 1a participacion 3:69 115

Resultado atribuido a la-entidad dominante ' ' 77.963 48.918
Resultada.atfibuido a intereses minaritarios - (37)




S2FURO

apeles y Cartones

de Eurcpa o INFORME DE GESTION 2017 | 10

El Grupo Europac ha cerrado ‘el ejercicio 2017 con una cifra de EBITDA {beneficio antes de
intereses, impuestos, amortizaciones y depreciaciones) de 158,3 millones de euros, un 25,0%
superiér al.afio anterior.

E'f-lmpo_rte:neto de la cifra de negocio 231 de diciembre de 2017 alcanza Ios 868,2 millones
de euros, un 8,4% superior al ejercicio de 2016.

La Variacidn de Existsacias de Productos Terminados es de 4,4 millanes de euros,

Los Aprovisionamientos se incrementan 7,8%, hasta los 427,8 millones de euros.

Los Otros ingrésos de explotacidn ascienden a 22,1 millones de euros lo que supone un
incremento del 8,9 millones respecto al aflo anterior, fundamentaimente griginados par
plusvalias en la venta de filiales y liquidaciones de garantlas en transacciones corporativas.

.Los Gastos de personal ascienden a #17,3 miilones de euros.

Los Otros gastos de explotacidn se incrémentan hasta los 198,2 millones de auros, un 10,1%
superior al afio anterior, por el incremento de los costes dé energia y otros costes, debido en.

-parte al incremento de actividad verificado.

LaDotacién a Ja- amortizacidn incrémenta un 5,9% hasta los 51,8 millones de euros.

La imputacidn de subvenciones de inmovilizados no financieros ha ascendido a 2,3 muiliones
de suros,

El Resultado Financiero ha sido de -5,5 millones de eures, mejorande en 5,0 millones de-euros-
respecta al afio anterior, debldo a fa enajenacidn de instrumentos Fnancieros v fa rriejara del
gasto porintereses como resultado de la disminucién de |a deuda financiera netay a la bajada.
de tipos de interés debido, entre otros, a 18 novacidn del préstamo sindicade realizada en
diciembre de 2016.

El Impuesto sobre los beneficlos es de 23,3 millones de euros frente a fos 18,3 millones de

euros de 2016.

El Resuttado Neto del Ejercicio atribuido a la sociedad dominante aumenta en 29,1 millones
de euros hasta los 78,0 millones de euros, lo-quesupona un incremento def 59,4% respecto al
aiio anterior, como resultado de fas variaciones comentadas anteriormente:
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BALANCE CONSOLIDADO

uRS37 45632
94448 83422
4.089. &210
GIR062 685466

Inmovilizade iatangible
- Fonda de comiercio
- Otros activos intangibles

tamovilizado materia 8¢ ;
2.016 2.0:8

Zib45 1.693
3.584 11,765
45.782 48,281
6.710 £:950.

Invarsiones inmebiliaras

Inversiones contabilizadas aplicanda ef métoda de |a-participacién
Activds financiaros o corrfantes

Adlives por impuestos diferidos

'L:)tros_ activos no.corilentes

Existéncias

Deudorés:comerciales y otras cugntas a.cobrar 88.217
- Clientes.por ventus v':;{estqc_fo_nes_. de servicios 50,139

- OfFos deudores 37,385
-Activos por impteste corrfente 693
Otros attivas financjeros_-cor?ien:e_s Z:284.
; 94,763

Eféctive y otros niedios !Ed_uiﬂds eguivalentes.

TRIMONIONET
FONDDS BROPIOS

412233 368055

Capital 198,476  194.737
Reservas 163,924 160,127
Menhos: Acciones ¥ partitpaciones en patrimionio pirgpta {34.370)  (38.013)
Resultado del gjercicio atribuida a laentidad dominante 77.363 48.884
Otros instrumentos de paltimonio neto 6221 2321
AIUSTES POR CAMBIO DE VALOR {336) 1.401
Activofingneieros dispanibles pars lavema . 1,664
Operaciones de cobertura {336) {359}

- 135

Diferencias de conversion
PATRIMONIO-ATRIBIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE 411877 369456
intereses minoritarios

Subventiohes
Provisiones no comienhtes
-Pasivos finarcieros.no corrigntes

315885 376984
- Deudas con entidodes finoncieras y oblig. o otros volores ne_gac.-‘a’b!es 301588  323.821
-Otros pasivas financieros. '

Pasivag-por fmipuestos diferidos

i3.887 47.163

PASIVOS CORREN]
Provisiohes corrientes
Pasivps finangieros tourientes
- Detidas con entidades financieros v oblig, u otfes valores negocidbles: 16473
- Btros pusivos flnancieros
Acreedores comerdalesy olras cuentas a pagar
- Praveedores
- Otros gcreedores
- Pasivos por mpuestas cortigntes

23358 o7
192.097  175.068
32585 50971
2875 3208
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El Inmovilizado Material e Intangible asciende ai cierre de 2017 & 776,6 millones de euros,
reduciéndose en 4,5 mitllones de euros respecto 2l cierre de 2016, principaliente por la
amortizacidn del ejercicio de 53,8 millones de euros y el impdcto de las salidas de perimetro
de consolidacion de 26,3 miffones de euros (fundamentalmente debida a la venta de 13 filial
en Marniecos), compensados por iversiones organicas totales de 65,3 miflones de éuros.y el
impacto de las entradas en el perimetro de consolidacion de 6,2 millones de euros, en
resultado de [a adquisicidn de las plantas Europac Packaging Lucena v Europac Recicla Dueto,
asi como por el Fondo de Comercio generado en dichas operaciones da 5,0 millones de euros.

Los Activas por impuestos diferidos se reducen un 5,2% debido fundamentalmente a la
aplicacidn de los créditos fiscales.

L2 partida E£xistencias incrementa un 11,3% respecto al cierre de 2016, debido al incremento-
del salda de producto terminade y materia prirma.

Deudores comerciales v otras cuentas a cobrar, se reducen en 10,8 millones de euros,
principalmente debide al cobro de deuda de la Empresa de. Desenvolvimiento. e
tnfraestructuras-do Algueva, S.A. {EDIA] {véase nota 12 de las cuentas consolidadas).

El Patrimonio neto gumenta un 11,5% respectq al cierre de 2016, debido fundamentalmente
3l impacto de los. resultades del ejercicia de 78,0 millones de-euros, compensado por Ios.
dividendos ordinarios.aprobados en'la Juita General de 28,9 millonies de eurosy elincremento
de la autocsrtera de 8,8 millones de euros.

Loi Pasivos ne corriedtes se reducen un 14,0% hesta los 3974 millones de euros,
principalmente debido a;

Pasivos financieres no corrientes se reducen-en 61,1 millones de etros hasta los 3159
mitfones de euros, debido fundamentalmente a la amortizacién deudasa largo plazo.

Provisiones no cotrientas se-reducen en 1,3 millones de euros hasta tos 15,6 millones de
euros debido.a'la reducdén de pasivos con personal a targo plazo.

Pasivos por impuestos diferidos se reducen en 1,7 millones de euros, respecto al cierre del
ejercicio anterior,

Los Pasivos corrientes  se reducen en 2,9%, hasta los 2793 millones de eurss, dehido
principalmente a:

Pasivas financieros corrientes se reducen en 12,4 millones de euros hasta tos 42,4 millones
de euros, fundamentalmente por la reductidén de deudas a corto plazo con entidades-

financieras.

Acreedores comerciales 'y olras cuentas a pagar incrementan un 1,9% hasta los 233,5
-millones de euros, fundamentalmente debido al incremento del saldo Pasivo con impuestos
corrientes.
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Papeles y e

L2 deuda neta consolidada se reduce has g e auros, un 33,9% inferior al cierre

del ejercicio anterior.

CLASE 87
En cuanto al contiol de riesgos comerciales, Europac, siguiendo su estricta pofitica de géstion
de fiesgos, ha cerrado €l gjercicio con una tasa de siniestralidad del 0,009%.

ACCIONES PROPIAS

. \falor Nominal i Contraprestad én

N9 Titulos {miles de euros) % Capital Saclal {mlles de puros)
Saldp 331122046 6.02L697 12043 6,2% 38013
Adquisiciones 1.184,065 2.368 1,2% B.933
Enajenadones -20.099 40 o0 -146
Amgpliseidn de Capital 199,812 anq B2% 0
Amartizacion de tiules -1.947,368 3,895 2,056 -12.431

Saldoa31.12.2017 5.438.108 10,876 5,6% 24.370
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3. EVOLUCION DE LOS ESTADOS FINANCIERQS
INDIVIDUALES

CUENTA DE RESULTADOS INDIVIDUAL Y BALANCE INDIVIDUAL

Cuenta de Resultados individual

Ei Importe neto de Ia cifra de negocio de Europac aumerita un 17,1% hasta los 284,8 millones
de euros, debido fundamerntalmente alincremento del vrecio de venta di papel recicladoy de
ia vénia de energla elécirica,

La Variacién de existencias de prodicto terninado asciende a 1,1 millén de euros.

Los Aprovisionamientos aumentan un 20,21% hasta los 143,0 miliones de euros; debido
principalmente al incremento de precios del papel reciclado v al incremento del precio gas.

Los Otros ingresos de explotacion disminuyen ceérca de 82 millones de. euros,
fundaméntalmente por elimpacto del recanocimiento-en ef gjercico anterior de uha cuenta a
cobirar de la Emprasa de Desenvolvimiento € infraestruturas do Algueva, S.A. (EDIA} como
resultado-de la sentencia favorable al grupo emitida por el Suprema Tribunal de jusficia de
Portugat (véase nota 9.d)-de [as cuentas indivuates),

Los Gastos de persanal aumentan un 8,5% hasta los 42,6 miliones de euros.

Lus. Otros gastos de explotacién aumentan un 8,5% hasta jos 50,5 millonés de suras,
fundamentalmente por gastos. de servicios de profesionales independientes ¥ mayor coste de
electricidad,

La Amortizacidn aumerita un 1,2%.

El EBITDA, aumenta un 5,7% respecta al ejercicic de 2016, hasta los 53,2 millones de euros,
por los efectos mencionadas anteriormente,

Los Ingresos financieros disminuyen un 15,5% hasta los 34,8 millones de euros, debido
fundamentaimente af reconocimiento en el ejercicio @ntérior de intereses relativos al litigio
con la entidad EDIA, mencionado antericrmente.

Los Gastos financieros. disminuyen un 37,8% hasta los 7,3 millonds. de -eiras;
fundamentalmente por la disminucion de la deuda finarniciera neta y [a bajada de tipos de
interés debido, entre-otros, 8 ta novacion del préstamo. sindicado realizada en diciembre de
2016.

El-Deterioro y resultado por enaj.de instrumentos financieros incrementa hasta los4,1
millenes de euros debito a lagnajenaciones de acciones en sociedadss cotizadas.
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ercicio de 2017 es de 60,4
os del ejercicio de 20186.

Por Uitimo, el Resultado néto de la socie
millones da eurgs un 10% superior & fos |
LASE 82

Balance iftdivtdual

El Inmovilizado material aumenta en 5,6 riliones de euros hasta los 224,1 millones de euros
fespecio al cierre de 2018, fundamentalmente por inversiones de 23,2 milionés de éuros,
compensadas por la amortizacidn del ejercicio de 17,8 millones de euros.

Las Inversiones a largo plazo en empresas del grupo y asociadas aumentan significativamente
un 45,6% hasta los 319,59 millanes de euros fundamentalmente por la adquisicién de las nuevas
sotiedades del grupo y 2 ampliacidn de capital de una filial francesa.

Las Existencias han aumentado un 1,7% hasta los 24,9 millones de euros,

Los Deudores comerciales y otras cuentas disminuyen en 14,7 millones de euros respecto al
cierra de 2016, debido principalmentsa.al cobro.de la deuda de EDIA anterigrmeénte comentada;

‘1as Inversiones acorto plaze en empresas del grupo v asociadas disminuyenen 111,7 millones
de euros respecto 2 diclembre de 2016 hasta los 83,9 millones de eurcs, debido
funidamentalmente (a compensacidn de los créditos cedidos-a la filial fraricesa comd resultado
de la amphacion de capitaj anteriormente mencionada.

£l Activo Total es de 731,4 mitlones de euros un 4,6% inferior al clerre de 2016, por el efecto
e fas partidas comentadas-anieriormente,

El Patrimonio neto dumenta un 8,5% hasta Jos 214,2 millones de euros, debido
fundamentalmente al resultado del ejercicio de 60,4 ‘millones de euros compensado por-el
‘pago de dividendos de 28,9 millones de euros y el incremento de 1a autocartara de 8,8 miflones
de euros.

Las Deudas a largo plazo, disminuyen un 14,2% hasta fos-301,8 millones de euros, debide
principatmenite la-amortizacién deudas con entidades financieras a largo plazo.
Las Deudas a cofto plazo, dismiriuyen un 0,9% hasta jos 40,3 millones. de euros.

Los Acresdores comerciales y Otras cuentas a pagar, aumentan en un 23,3% hasta los 70,6
miflanes de euros.

PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES

De conformidad con 1o dispuesto-én él articulo 539 del Real Decreto Legislativo 1/2010 de julic,
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital [".5C"), el periodo
medic de pago.a los proveedores correspondiente alejercicio de 2017 sé encuentra disponible
eni la nota 24 de la Memoria de las Cuentas Anuaies Individuales de la Sociedad.
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4. HECHOS ACONTECIDOS DURANTE 2017

30/01/2017 informacién sobre dividendos: reparto-de cantidadés a cuenta del gjercicio 2016 por
impoite de 0,0951 euros por accidn que se hard efectivo el 23 de fehrero da 2017

13/02/2017 Caracteristicas principales de pago relativas 4 {a distribucién de cantidades a cuenta de
dividendos del ejercicio cerrado 3 31 de diciembre de 2016, por importe de 0,0951 euros por accidn

17-/02!2017 Situacian del mercado Europeo del papel para .emhaiaje_'

28/02/2017 La sociedad remite informacion sobre s resultados del segindo semestre de 2016
28/02/2017 Europic increménta su baneficio neto un51%

28/02/2017 La sociedad remite el Informe Anual de Gobierno Corporativo det ejercicio 2018

28/02/2017 La sociedad remite el informe Anual sobre remuneraciones de fos-cansejeros del
ejercicio 2016

28/02/2017 Informe a analistas resuitados 2016

01/03/2017 Presentacion a analistas resuitados 2016

30/03/2017 Europac sube los precios de fos papeles kraftliner v blancos.en 50€y 40€ por tonelada
30/04/2017 Europac adquiere una fabrica integrada de embalaje en tucena

18/04/2017 Europac vende su operador logistico del Puerto de Viana do Castelo

08/05/2017 Europac adquiere fa ampresa de gestidn de residuos valliséletana Transean, §.4,
05/05/2017 La sociedad remite informacion sobre Tos resultados dal primer trimestre de 2017
08/05/2017 El Grupo Europac aumenta un 10% el beneficio neto

‘09/05/2017 Presentacion de resultados 1717 a analistas

26{05/20%7 Convocatoria a la Junta General Ordinaria de Accionistas

21/06/2017 Venta de un 6,59% de Papeles y Cartones de Europa, S.A.

21/056/2017 Cierre de venta de-un 6,59% de Papelesy Cartones de Euroga, 5.4

22/06/2017 Europac antncia subidas de precio de S6€ por tonielada entodd su gama de papeles
28/06/2017 Venta de la fabrica de Tanger

28/06/2017 EGropac repartitd 29,8 millones de euros entre sus accionistas, un 78% mas gue hace
Un afio

28/06/2017 Aprobacion de acuerdos en ¥é-.Junta_ General de Accionistas



ON1487838

Papelss y CHFtaHes de Eurapa INFORME DE GESTION 2017 | 17

10/07,_/2017 Reparto de dividendos del gjercici 0,223 euros por 2ccidn gue se

hatd efectivo ebcﬁﬁyEdEr_gulio_ de 2017

£

'27]07/20_17 l.a Soﬁc:i‘:éa'éfi" remite informacian sobre los resuftadas del prifier semestre de 2017

27/07{2017 £} Grupo Europac aumentsd el béneficio neto un 54,6%
27/07/2017 Europac presentacion resultados 152017

28/07/2017 Cambios en el Consejo de Administracién y en la Comisidn de Nombramientos y
Retribuciones

27/03/2017 Reduccion de capital mediarite Ja amortizacidn de acciones propias
18/10/2017 Inscripcidn de la reduccion del capital social

25/10/2017 Ejecucion del aumento-de capital liberado aprobado por'la Junta General de
Accionistas de 28 de junio de 2017

25/10/2017 La Sociedsd remite informacion sobre los resultados del tercer trimastre de 2017
25/10/2017 Furopac aumenta ) beneficio neta un 82% hasta los 58 millanes de euros
25/10/2017 Europac presentacion resultados SM2017

2271172017 Admisidn a gotizacion de nuevas acclores

20/12/2017 Europac sube el precio de todas las calidades de pa‘pel'kr_aftliner y reciclado en 60€ gor

tonelada
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5. HECHOS RELEVANTES POSTERIORES AL CIERRE
07/02/2018 Nueve escenario.-en el mercado europeo del papel recuperado

16/02/2018 Réparto de cantidades a cuenta de dividendos del ejercicio 2017 por imptrte de 0,1250
euros poraccidn gue se hara efectivo el dia 26 de febrefo de 2018

19/02/2018 Caracteristicas principales de pago relativas a la distribucion de cantidades a cuenta de
dividendos del ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2017, por un imiporte de 04,1250 euros por
accion
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1. ACERCA DE ESTE CAPITULO

El presente capitulo tiene el chjetivo de presentar la informacian mds televante sobre e
modelo de negocio del Grupo Europac v su gestion de los aspectos no-financieros relevantes
(gohierno, cuestiones relativas al personal, cuestiones sociales.y anibientales), Las tuestiones
refativas al respeto de los derechos humanos se refieren a la adecuada gestidn de los
empleados y Ia garantia del cumplimiento de sus deréchos fundamentales a través de los
convenios colectivos que cubren a la-totalidad de Ja plantifia y los canales establecidos para
fomentar una comunicacion bidiregcidnal.

En-su elaboracion se han tenido en cuenta los requisitos establecidos en ¢! Real Decreto-tey
18/2017, aprobado el pasade 25 de noviembre, por el qué se modifican el Codigo de-Comercio,
ol téxto refundido de |a Ley de Sociedades de Capital aprobado por el Real Decrete Legisiative
1/2010, de 2 de julio, y fa Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas, en materia de
informacién no financiera v diversidad. Ademds, se han considerados las-directrices sobre [a
presentacién de informes no financieros de'ta Comisidn Europea {2017/C 215/01} derivadas
de la Directiva 2014/95/UE y lo: establecido &n fa Guia para la efaboracién de memorias de
sostenibilidad de Global Reporting Initiative {version G4J,

la informacion incluida en este capitulo se complementa-con el Informe Anual integrado gue
desde el ejarcicio. 2014 viene publicando Furopac, acorde a las directrices del Marco
Internacional de Reporting integrado del IRC Unternational Integro ted Council) y ta Guia para
2 elabaracidn de memorias de sostenibilidad de Global Reporting Initiative (version G4) antes
mencionada.

En este sentido Europac realiza desde el gjercicio 2014 un analisis de materialidad ton ef
-cbjetive. de identificar los asuntos de mavor. relevancia para fa Compaiiia y sus grupos de
interés.

2. MODELO DE NEGOCIO

El modela.de negocio del Grupo Europac-se basa en la integracion vertical de fas Bivisiones
Papel v Packaging y en el crecimiento equilibrado de Jas mismas desde el punto de vista
‘corparative y argdnico. Sy presencia en toda-la cadena de valor del papel y el carién para
embalaje permite al Grupo garantizar una parte significativa de sus necesidades de materia
prima,
Papel

El Grupo Europac cuénta con cinco lineas de produccidn de papel distribuidas én sus cuatrd
fabricas de Duefias y Aleclea (Fspafia), Viana do Castelo {Portugal} y Roven {Franicial, con una
capacidad anual total de produccién de 1.090.000 tonéladas, De estds, 425,000 toneladas
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corresponden ai kraftfiner fabricado en Viana do Castela, un tipo de papel que.sclo fabrican
cinco compafifas en Europa, Ademas, en [as instalaciones de Duifias, Alcolea de Cina y Rouen,
la compaiifa tiene una capacidad de produccién de $65.000 toneladas anpuales gue abarcan
liners blancos estucado, fluting de altoy bajo gramaje,-asf coma una gran variedad de papeles
marreries entre los que destaca el de doble use. Las fabricas de Espafa y Partugal tienen sus
centrales de produccidn de eneigia asociadas al proceso de produccion, Ademas, Eurogac
Recicta, filial def Grupe Europac con presencia en Espafia {dos tentros-en Valladolid v uno en
Madrid] y Portugal (Figueira, Oporto y Lishoa), se dedica a la gestién integral de residuos, con
un valumen anual de gestidn de 355,000 toneladas. Asi mismo, el Grupo Europac lieva. a cabo
fa gestién de activos forestales: conforme 2 los mis altos estandares internacionales de
certificacion forestal, con un total de 8.000 hectdreas de superfie gestionada. Ei 88% de la
superficie gestionada por e! Grupo estd cerilficada segin estandares de gestién forestal
sosteniible {70% FSC -Forest Stewardship Council-v 18% PEFC -Programmie for the Endarsement
of Forest. Certification-). De esta manera, Europac cuenta con una palitica de cadena de
custadia, a través de la cual se compromete @ promover a gestién forestal sostenible de los
‘bosques y farmar e informar.a fes empleados para el buen funcionamiente de dicha cadenade.
custoadia.

Irig‘brma.-:mn fmonc:em P nrmc:nu)es factores el entarno que hon mﬂurdo en.el desemaefio del negocio

Packaging

El Grupo Europac cuenta con 14 instalaciones dedicadas 2 la produccién y distribucion de
planchay embalajes de tartén ondulado repartidas en Espafia, Francia y Portugal. Con una
‘tapacidad de produccidn de 850 millones dem?al afio, s un proveedor de referencia en los
mercados en lus que opera. El Grupo Europac es-capaz de suministrar cualquier solucidn de
embalaje, desde shelf-ready packaging hasta el consumer packaging, pasanda por el heavy
duty, e-commerce packaging,. packaging de gran forfato, premium, expositores, pallets y
planchas de cartdn. Ademds, enmarcado dentro’de fa estrategia de alta calidad de knpresion,
el Grupe cuenta con lineas de impresidn flexografica, offset v digital, Por otra parte, la Divisién.
Packaging cuenta con 12 centros de disefic para desarrollar soluciones de embalaje adaptadas
a fas necesidades de los chentes,

informaéitn financiera v principales factares del entorno gue hon influide &n ef desempefio: del neqotio
de Bivisidn Packaging amplieds en pdg. 6 del.vresente Informe

- Estratepia:

La es’tra’tegia.del-ﬁrupb Europac tigne el objetive de generar valor para los accionistas de la
compafifa y esta basada en 1res pilares: el crecimiento orgénice, ¢! tiderazgo en ia- gestion de
costes y el liderazgo en lageneracion de caja. Tode ello, sobre la base de uné-;cu!t_ura de orgtillo
ydesempefio transversal a toda fa éstrategia, dotdndola de sentido v coherencias torporativas.
Asi,:en 2014 Europac definid sus Objetivos Estratégicos 2015-2018 con el claro objetivo de
maximizar la rentabilidad de sus actives como base para €l crecimiento futuro y para fa
creacién de valor hacia todos sus grupos de interés relevantes. Y esto se ha articulado a través
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de unos ambiciosos objetivos que po’

rentabllidad tada negocio, proceso
A o nosocto, proces

depositada’ein. €l proyecto industrial. A
habian cumplido con un afic de anticipacian.

Anticlpado cumplimiento de nuestros abJetivos estratégicas

FUNTO GEPARTOA | CUMPLIDG ' OBIETIVa

2034 2015 016

13,8% 15,8%

2% 25x Zox

10,5% 11,7%

3. GESTION DE ASPECTOS NO FINANCIEROS

- GOBIERNO CORPORATIVG

Acciones y Estructura de capital

Las atciones se éncuentran admitidas a cotizacién en Bolsas espaiiolas de Madrid v Barcelona,
y Ia estructura accionarial es.la siguients:

ESTRUCTURA
DECAPITAL

L FREEFLOAT _
2. PARTICIPACIONES SIGMIFICATIVAS
Haribatinha, 10N: Rt fily] SEITEehrnE, 5% Nes pag Nask, 32

firem bt Tebeewda proea
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Modelo de gobierno

L2 Junta General de Accionistas es el 6rganc al que fe compete-decidir sobre los asuntos que
fe atitbuye la.Ley ylos Estatutos Sociales; enire otros, 18 aprobacion de las cuentas anuales y
de la gesticn social, asi como la determinacién del ndmero de miembros def Consejo de
Admiinistracidn. La lunta General de Accionistas tuve lugar el 28 de junio de 2017 en
convocatoria ordinaria con una representacion del 81,43% de su capital social. Asimismo, es
de su competencia el nombraitiienio v cese de los Consejeros; sin perjuicic del nombramierito
de los mismos por parte del Consejo de Administracion par cooptacion.

£ Consejo de Administracion es el maximo érgano de gestién y representacion de Europac.
Osterta las mas ariplias facultades para |3 administracidn del Grupo, salvo en las materias
res'_er'vadas a la competencia de la Junta General de Accionistas. Durante el efercicio 2017 &)
C_onsejo de Administracion se reunié en 10 ocasionss.

-Composicién;

0. JOSE MIGUEL 1SIDRO RINCON {Presidente} Ejecutivo
{3, ERAIQUE ISIDRG RINCEN (Viczpresidaitte] Fjecittive
D, FERNANDC I5(DRO RINCON Fjecutiva
5% ROCTO HERVELLA DURANTEZ independients
D CELINE ABECASSIS MOEDAS {Coordinadar) Indapendionts
0, RIEARDO DE GUINDOS LATORRE independiente
AGUASAL SAY - D Maria Arefla. Isfdeo Rincén Pomitical
.0, JUAN JORDAND PEREZ Externo
D, VICEMTE GUILARTE GUTIERREZ Externo
TRES AZLlL, 5L, ~ D: Feinando. Padrda Estarriat Externo

- Categorias en |2 compasicion del Consejo de Administracion: EI 60% de los consejeros son
independigntes v externos.

- Porcentaje de Mujeres: asciende al 30%, siendo ef proceso de seleccidn de consejeros fa
herramienta mas eficaz para garantizar la igualdad de oportunidades.

- Diversidad en el Consejo: La edad. de los consejeros abarcs un amplio rango. Europac busca
la diversidad en-los drganos de gobierno para garantizar la toma de las mejores decisianes en
base d los objetivos estratégicos. E] Consejo de Administracién, a través de la Comisidn de
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Nombramientos y Retribuciones, propo Wt Bl ;il de Accionistas-el nﬁmeroyperfil
de log copsejeros gue resulten mas adec

objetivo é} r’ar la debida represerita lvs'-:'
como raﬂe}ar un adecuado balance de experiencias y conacimientos que enriquezea latoma
de decssianes y aporte puntos de vista plurajes al debate de las asuntos tratados por el
Consejo, garantizade que todos su$ consejeros sean personas idoneas y de reconncida
solvencia, competencia, experiencia, formacion-y disponibitidad para el ejercicio de su cargo.
Durante el proceso de ssleccion de.los candidatos a consejero, el Consejo de Administracian
vela por su transpaiencia, evaluando sus competencias y conocimientos, asi como definiendo
las funciones'y aplitudes necesarias, evaluando el tiempa y dedicacién necesarios para el
desempefio eficaz de su cargo, garantizando en tods momento la no discriminacién por
‘cualquier causa entre.todos los candidatos,

el eficaz funcigriamiento del mismo; asi

En cuanto 2 las Comisidnes Delegadas del Consejo de Administracidn, el Grupo Europac
cuenta con;

e COMISION EIECUTIVA: ejerce las competencias delegadas por el Consejo de
Administracién, salvo las indelegables por ey y Estatutos, en relagcion con la gestién,
administracién y representacion ordinarias de |3 Sociedad conformie 3 los mismos
pringipios de agtuacidn en los Estatutos y en el Regldmanto del Consejo. Sin perjuicio
de la autonomia da decisidn dz la Comisidn Ejecutiva respecto de las facultades
-delegadas, sierido sus acuérdos plenamente vilidos v eficaces sin necesidad de
ratificacion alguna por el Consejo, en aguellos supuestos en los gue, a juicio del
Presidente, las circunstancias- asi o aconsejen, los acuerdos adoptados por la
‘Comisién Ejecutiva se someteran a ratificacion def Consejo, aplicdndese el mismo
régimen respecto de aguellas materias en las gue el Consejo. haya delegado su
estudio en {a Comision pero reservandose el Conseje la decisidi ltima al respecto,.
supuesto este Ultimo en el que la Comisidn Ejecutive se fimitard a elevar la
correspondiente propuests al Conssgjo, '

Durante el ejercicio 2017 (a Comisién Ejecutiva se reunit en 14 ocasiones,

¢  COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES; encargada de elevar al Consejo
las propuestas de nombramiento de Consejeros Independientes para su designacién
por cooptacién o para su semetintiento a decision de la Junta, asi como las
propuéstas para reeleccidn o separacion de dichos Consejeros. También propone at
Consejo la politica de retribuciones de Consejeros y Difectivos, de las tomisiones o
del Consejerc Delegado, asi como la refribucion individua! o condiciones
contractuales de los Conséjeros sjecutivas.

Durante el ejercicio 2017 la Comisién de Nombramientos y Retribuciones se reunis-
£n 6 ocasiones,,

s COMISION DE AUDITORIA: encargada, entre otras funcionés, de informara la junta
General de Accionistas sobre las cuestiones que planteen las accionistas en materia
de su competencia, supervisar la eficacia del control interno, fa auditorfa interna y
fos sistemas de gestidri de. riesgos, supervisar el proceso de elaboracion y
presentacion de la informacion financiera y propener &l nembramientos de fos
auditores de cuentas externos.
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Durante el ejercicio 2017 la Comisidn de Auditoria se’reunid en 6 ocasionas.

°  COMISION DE ESTRATEGIAS £ INVERSIONES: encargada de formular propuestas e
informes sobre decisiones e_Stratég%cas-, asi como sut gestitn y seguimlento, velar por
ta aplicacién de los planes de actuacion en opéraciones.financieras y soctetarias, y
formular propuestas e informes scbre inversignes y desinversiones que puedan
afertar a la estrategia de Europac, fijando fa politica de inversidn y velando por su
correcta ejecucion. Esta Comisian no ha celebrada reuniones como tal en el ejercicio
2017, ya que; par motivos funcionales y dado que sus miembros son, & su vez,
miembros de la Comisién Ejecutiva, las competancias gue le son propias v que
aparecen descritas en el artivilo 19 del Reglamentos del Consejo se han
desempefiado en el seno de (a Comision Ejecutiva.

Ademds de los Estatutos Sociales, el Reglamento de la Junta y ef Reglamento del Consejo, e
‘Grupo Eurgpac disponé de-su Reglamento Interno de Conducta (RIC), instrumento clyo
ohjetivo es autarregular ciertos aspectos de su actividad, con espetial:atencion a Ia gestion de
la infarmacitn que afecta a los valores-con los que se negocia en el Mercado de Capitales como
Informacién financiera y hechos refevantes; operaciones, conflictos de interés u operaciones
vinculadas, en otros aspectos. Europac cuenta con una Consejera independiente
Coordinadora, que desde 2015 supervisa las funcienes de Presidente y coordinay puede reunir
a los consejeros no ejecutivos det Consejo de- Administracién.

Relacidn eon accionistas e inversores:

Er el 'marco de su compromiso con la transparencia, la relacion con dccionistas, inversdres y
analistas determina la correcta formacidn de expectativas sobre el valor de la compafia. £
este-contexto, es.especiaimente destacable o’ informacidn relacionada con la gestidn de los
negocios y la adaptacion de la estrategia al entornro.y 4 las exigencias de los inversores v otros
grupos de-interés. De esta'manera, la comunicacion escontinua y bidireccional, yasea a través
da la Oficina de Atencidn al Accionista o de la propia pagina web del Grupo, asi como a través
die reuniones con analistas e inversores locales en distintas plazas europeas y visitas a las
fahricas dal Grupo.

En2017 se llevaren 8 cabe mds de 140 reuniones con inversores nacionales e internacionales
a través de roadshows (Madrid, Copenhague, Paris, Londres; Barcelona y Ginebra), foros de
inversares, reuniones “one-on-one” y visitas # instalaciones industriales de la enidresa. Pdr
otra parte, el nimero de visitas al apartado de Relacién con Inversares de la pagina web
corporativa fue de 65.945 visjtas én 2017,

Lo politica de la refribucidn al accionistd se describe.en la pdy.8 del presente informe

Cédigo de Cenducta:
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aprobado porel Conseje de Administraci
modifieazgé‘&ﬁlzzgﬁﬁ, en el que se e
principios  basicos de actuacidn aplicables 2
empleados, miembros de érganos de administracion,
proveedores, subcontratistas y cualqulér tercero que
mantenga una relacién juridica con la compaiiia.

Ef drgano responsable. del seguimiente vy supervision
del cumplimiente. de este Cddigo es la Comisidh de
Cump’}imlento y_'Etic‘a Empresarial, queé se encarga de
investipar, deliberar y sancionar los posibles inc'UmpIim'i'éntos_ ‘de acuerdo con el Régimen
Disciplinario del Grupo.

Gestién de riesgos:

Europac cuenta con Un Sisterma de
‘Gestitn de Rissgos que abarca todas las
‘actividades y los procesos asotiados al
desarrollo de las  -actividades
‘empresariales del Grupo, considerando
diferentes tipos. de riesgos (estratégicos,
operacionales, financieros, legales,
reputacionales y del entornc). Esta
gestion  tiene como  prihcipic  dar
cumplimiénto 2 la astrategia definida,
focalizéndose en proteger la reputacion,
sofidez financiers ¢ sostenibilidad del
Grupo, asi como proteger los derechos
de los accionistas; asignando
responsabilidades a empleados,
directores y miembros de la. Alta Direccidn, con. un sistema de funcionamiento integral,
continud, consolidantda dicha gestion por unidad de regadcio, zona géogréfica v dreas de
soporte a nivel-cnrpu'r.afivo.

Como respuesta al increfnenito dé regulacion s lasentidades cotizadas espafiotas en los Gitimos
afios,y mas concrétamente a través de la Ley 3172014 y [a circular 5/2013 asi como el nuevo
Cadigo de Buen Gobierno, Europac ha acometido fas acclonies necesarias-para adaptarse a los
Auevos requerimientos régulatorios tsnto en materia de Gobierro Corporativd como en
cuanto a sus sisternis de control interno,

Por un lado Europac ha actualizado su sistermna integral de gestion de riesgos. Se ha dado un
snfoque, global e integrado sl mapa de riesgos del Grupo-y se ha aprobado por el Consejo de
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Administracion la palitica de gestion de riesgos def Grupo. Respécto a1 SCHF; se ha asentado el
sistéma tle control.

Por dltimo, con fa reforma de} Codige de Penal Espafiof, Europac haimplementado un sistema
de control especifico para | prevencidny deteccidn de delitos penales, Este sistema de caritrof
serd objeto de aseguramiento externo anualmente y [a auditoria del disefio y eficacia de los
controles se integrars en €l plan de auditoria de cada afio.

Las actividades del Grupe estén expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado,
riesgo de crédito, riesgo de liquidez; riésgo de tipo de cambio y riesgo del tipo de interés en
los fiujos de efectivo. £l Grupo analiza la.incertidumbre de los mercados financieros y trata de
inimizar los efectos adversos que pueds tener-sobre fa rentabilidad financiera del Grupo,
mediante, entre otros, Ja contratacién de instrumentos derivados.

La contratacion de instrumentos derivados se fimita a Ja cobertura del riesgo de tipos-interés
en los flujos de efectivo y; puntualmente, de tiesgos de tipo de cambio.

‘Los flujos de efective de las actividades de explotacion del Grupo son independientes de'las
variaciones ¢h los tipes de intérés de’' mercado, motivo por el cual no existe una cobertura
natiral entre fos flujos deé efective de explotacidn y los financiéros. La exposicién al riesgo de
tipa de interés del Grupo estd presente, fundamentalmente, en los recursos ajenos 2 largo
plazo que estén refecenclados €n su préctica totalidad a tipos variables, exponiendo al Grupo
a riesga detigo de interés de |ds flujos de efective. Los recursos financieros a tipa da interss
fije, que no son significativos en ef grupo; exponen al Grupo a riesgo de tipo de interés de valor
razonable. ta politica def Grupo consiste en 1z contratacian de instrumentos financieros
derivados paraintercambiar tipe variable por tipo fijo o limitar ta volatilidad de los tipos de
interds variable a un determinado rango, manteniendo un equilibrio. razonable entre tipos de.
interds fijo v variable.

Para un mayordesglose sobre |2 politica de gestion de riesgos véase fa Nata 8f) de la Memoria
de las Cuentas A_n.u_a{és Individuales y Nota 26 de a-Memoria de las Cuentas Amualas
Consolidadas del ejsrcicio 2017.

tos. principales riesgos, incluidos los fiscales, que pueden afectar 5 la consecucidn de los
pbjetivos del negocio se pueden consultar en el capitulo £. Sistemus de control y gestion de
riesgos, apartado 4 del AGC de 2017

- CUESTHONES RELATIVAS AL PERSONAL:

En 2017, la plantilia total de Europac a ciérre del ejercicio fue de 2.278 empleados,
confinyando asi con la estabilidad comenzada en 2015, tras unos afios .de cracimiento
paulatine. £l 96% de fos empleados tienen contrato indefinido.

Sobre este total, el 82% son hombres y el resto mujeres. En Europac, compafiia presente en
todos los sectores de la industria del papel y el cartén para embalaje y con un dmbito de
actuacién mundial, el consejo de administracion tiene 10 miembros y tres de elios, ei 30%, son
mujeres. Ademds, {a Secretaria y {a Secretaria técrica del Consejo también estan ocupadas por
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A1ge nmbres ¥ mujeres; mientras que
de los operarios-de fabrica, este

en toda Ea Com

porcenta I‘cﬂe

Eurppac cansidera 2 sus empleados un motor fundamental para el desarrolio del Grupoy fa
consecucitn de sus objetivos. En 2017 Europac continud desarrollando su estrategia de
gestion con sus colaboradores a través de la cual se establecen las prioridades para los
aroimos ejercicias v las principales iniciativas. @ consolidar o desarrollar. En cuarnto a las
acciones desarroliadas por Europac en cuestion de atraccidn y desarrollo de tatento, la politica
executive reseorch permite al Grupo atraer a los mejores perfiles. del mercado a puestos
directivos: Ademas, el Programa Cantéra, que favorece la incorporacion de jdvenes titulados
ton capacidad-te liderazgo, aprendizaje y trabajo en equipo, se ha ampliado en las dreas
industriales del Grupa, con la perspectiva de ocupar en el futuro un puesto de responsabilidad
dentro de fa compafiia. Asi, en 2017 el Grupo Europac contd con 10 jovenes Cantera, lo que
supone un incremento del 67% respecto al ejercicio anterior.

Porotra parte, y enfocado en el desarrollo profesional det capital humane def Grupo, se ha
desarrollado el Proyecto Trisgquel, un modelo de competencias, que permite realizar
evaluaciones de determinados colectivos profesionales y estableciendo planes de desarrolio
concretas, Burante 2017 se han evaluado a un total de 223 empleados mediante este modeio,

Ast mismo, fa formacion en Eurppac cuenta con tres niveles de gestién: corporativo; para-las
ecompetancias core, ef conogimignto del Grupo, la cultura 'y la estrategia; de Divisian, para la
formacién de orientacidn al negocio vy las competencias técnicas v éspécificas; y de plantas,
para la formacién técnica especifica coordinadsa a nivel def pafs. Los conténidos de estas
formaciones, englobadas bajo UNIPAC, estan alineados con los resultados de las evaluaciones
realizadas en el marco del modelo de compétencias, A lo fargo de 2017 se impartieron §6.019
horas de formacién, es decir. una media de 25 horas por empleado.

£n cuanto a la politica retributiva de Eurapac, ésta esta dirigida-a favorecerla permanencia de
{os equipos y cuenta con fa. definicion de niveles salarisles, ef analisis de la retribucion variable,
ia implantacion de nuevos modelos retributivos, 1a evaluacion por competencias v &l impulso
de la movilidad-geogréfica.

Eh este sentidb, para Europac es fundamental mantener una relacién directa y fluida con los
empleadss a todos_"_los niveles, Asi; la comunicacidn interna es considerada como una de las
patancas mas importantes para la gestian del cambio y [a puesta en marcha de proyectos
estratégicos, por 16 que-ef Plan de Comunicacidn Interna, iniciado en- 2015, busca generar
identidad cultural involucrando- a las personas de la organizacidn a diversos niveles, ef
compromiso de |los-empleados con los objetivos del Grupag, el conocimiento v aplicacidn de fos
aspectos-que caracterizan la cultura carparativa, la retencién y el aumento del sentido de
pertenendia de sus empieados.

En lo gue se refiere a fa prevencion de riesgos Jaborales, Europac aplica Programas de
Prevencidn y una Politica General de Seguridad ¥ Salud, poniendo a disposicion de sus
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empleados los recursos para realizar sus fareas ¢on seguridad y desarréllando. politicas de
formicidiven buenas practicas, con una'media de 4 horas de formacith por empleddo en2017.

~ CUESTIONES SQCIALES

Clientes

La actividad de Europac esta orientada a dar respuesta a sus clientes, adelantandose a sus
necesidades y ofreciendo unos productos-y servicios de la mas alta calidad. Asi, todos fos
-equipos.de Europac comparten 3 visién de que la tinica forma de trabajar como proveedores
-3 estando en contacto ton Sus clientes, entendiendo sus negocios yaportandovalor, no sélo
a-elios, sino también a sus clientes. Por ello, Europac ofrece a sus clientes diversos canales de
comunicacion como el -Servicio Técnico de- Atencidén al Cliente {STAC), con servicio de
asesoramiento técnica previo ¥ post-venta, 12 centros de diséfio, encuestas de satisfacéion
anviadas periddicamente a los clientes para conecer su valoracidn del desempeiis del Grupo,
reuniones periddicas con los cliantes de cada fabrica pararealizar un seguimiento da fa relacién
comercial, asi como un apartado de atceso exclusivo para clientes en la pagina web
corporativa;

Adernds, desde las Divisiones de Papel v Packaging se realizan periddicamente encuestas de
satisfaccién de forma gue los clientes puedan evaluar el desempefic de Europac en relacion
ton el servicio comercial, el producto y {a logistica: En materia de reclamaciones de los.clientes,
Europac Hlevaa cabo ujné gestian basada en la revision de las causas, la puesta en conuih en
los equipas implicados y !a blsqueda de acciones correctivas, para que todas las reclamaciones
recibidas-seantratadas en menos-de 24 horas y proponiendo una solucian al cliente en menos
de48. Asi, y por ejempio, en 2017 en'la Division Papelse redujeron el nimeéro de reclamaciones
en un 28%.

Proveedores

Europac eonsidera a sus proveéedores un agente de especial importancia.debido a suinfluencia
en la capacidad de ofrecer a los clientes produétos vy servicios de mayor calidad a un precio
fuste. A través del contacto directo y continuo, el contacto en procesos de oferta y/o licitacion,
asitoma los procesos de homologacion, se busca ef beneficio mutuoy (3 ereacidn de relaciones
sblidas que permitan alcanzat Ia miaxima eficiencia operativa y econdmica. Europacbusea la
creatign de valor en las.zonas en fas que opers, fomentando as compras-a proveedores locales
con el objétivo de incrementar y consolidar un-desarrollo ecandomica sostenible, Durante 2017,
&f parcentaje de compras locales fue del 79%, tres puntos por encima de 13 cifra del gjerdicio
antarior.

- CUESTIONES AMBIENTALES:

La sostenibilidad forma parte de (a filosofia del modelo de nepgocio de Europac, giie se
configura tomo un ciclo en el gue las salidas de determinados procesos se convierten en
entradas de otros, buscando una mayor eficiencia y un mejor aprovechamiento de. los
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recursos, Asi, cansciente de la repercu r la actividad del Grupo en su
entorno, la compailia desarrolla uria p £ biental basada en ;as mejores
précticas s ctorlalés y promueve planes de actuacion dirlgidos tanto a la optimizacién vy
utilizacién de los fé_cursos naturales disponibles como a la adecuada gestin de los residuos;
Adernds, en las instalaciones se garantiza el cumplimiento de la legislacion aplicabile.y se
implementan grogramas de sénsibilizacion y forimacion para-todos los empleados.

Los impactos ambientales mas significativos derivados de (a actividad del Grupo carresponden
a la produccion de Papel En este sentide, dentro del marco de la gestidn ambiental en la
Divisidn Papel, ias instalaciones de Espafia y Portugal tuestan ton fa certificaciGn del Sistema
de Gestion Ambiental segun la narmativa 150 14001, Adeimds, tanto |3 instalacion de Viana do
Castela (Partugal) come ta de RouenPapel (Francia) cuentan con la certificacion de! Sistema
de Gestion-Energética segln ta norma 150 50001, en el caso de la fabrica francesa, abtenida
durante esie iltimo ejercicio 2017.

Por otra parte, £l Manual de Gestion Ambiental es ef documento base para dar cumplimiento
a la Politice Ambiental del Grupo. Es este documento aparecen identificados y evaluados los
-aspectos ambientales de la actividad y se definen los Programas de Mejora Ambienta), con las
carrespohdientes accionsgs, abjetivo_s'.y' metas, La mionitérizacion mensual se hace a'través dal
Mapa de Indicadores Ambientales, que redine jos principales vectores como consumo de agua
¥ engrgia, -vez_‘tidc de efluentes, emisiones gasecsas y generacion de residuos.

. Conswmo de matgriales: fa produceion de papel para packaging conlieva unos
consumos importantes de determinadas materias primas y materiales
auxifiares, entre los que destacan la madera de especies de crecimiento ripida
gastionadas de forma sostenible y papel para reciclar procedente, en parte, de
instalacionies de gestion de residuos def Grupo. Asi mismo, aungue exista unha
elevada estabilidad en el consumo de materias primas en las instalaciones de
Europac; el-Grupo ha llevado a cabo diferentes iniciativas de mejora dirigidas a
la optimizacion de los recursos en los procesos de prodiccidn, como fa-mejora
del proceso de gribado dé las impurezas retizatlas de la pasta de papel reciclade,
reduciendo asi todp lo posible la pérdida de fibras.y lograr un pracess cada ver
mds eficiente,

. Consumo de agua: én el proceso de fabricacidn del pagel, el agua sirve como
vehiculo de transporte de las fibras de celuloss, siendo -utilizada en las
operaciones de lavado, en fa fase de desfibrifacion del papel recuperado y en las
operaciones de formacion de la hoja en la madguina da papel. Ademads, se utiliza
para la refrigéracién de equipos y carrientes tiquidas. Para lograr una eficiente
utihizacian del agua, Europac establece sistemas exhaustivos de contro! de
procesos y una planificacién de la produceion que permite prevenir y mitigar fos
riesgos relacionados con el consumo def agua, evitando fugas y peérdidas,
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o Consurio de energia: Ja fabrica de Consumio de efectricidad
\(lana do Castelo wutiliza I:u_qmasa 750 1080
lico negro ' corteza :

{licor negr v cort ooy 00 800
subproductos del proceso para es0 sco
generar la mayor parte del calor o .n
] . . e 6 40
{vapor) mwecesaric para fabricar _ _
o o 5354} 260
papel vy dos ciclos combinados
I . 00 i g 0
satisfacen las necesidades w15 06 201
ad;c;o_na?es.. Ademas de. producir sz praducciéa.de papel (miles de.
anergiz eléctrica, la fabrica de tongfadas) _
s or " e |30 2 COnsUMG de electricidad
Duefias tambien genera el calor ikh:m/t}- ’

necesario con un cicio combinade de

cogeneracion de energia. La fabrica-de Alcolea de Cinca, par su parte, utiliza un
ciclor simple para generar electricidad y vapor, A lo largo del ejercicio 2017, lal
fabrica de papel de Rouen ha obtenido fa certificacian del Sistema de Gestion
Energética segdn fa norma IS0 5001, En Viana do Castelo se levd a cabo la,
sustitucion de las bombas devacio de anilio Hguido por turbosoplantes, asi como.
la sustitucion de agitadores mas eficientes en e proceso de preparacién de-
pastas. Por itltimo, entre otras medidas energéticas, destaca que tanto en Viana
do Castelo como en Alcolea de Cinca se llavaran a cabio medidas de eficiencia
luminica.

° Emisiones gaseosas: fas principales

o _ _ _ Endisidn de GO, 11CO,/MWh)
emisiones pgaseosas de Europac

o 1000
corresponden con las generadas en la '
produccion de pasta kraft que se 06 304
utiliza en la efaboracién del papel 0 £00
kraftiineryen la quema de gas natural 400
para la produccién de energla gléctrica 02 200
mediante sistemas de cogeneracion y u o
de ciclo combinado. Por otra .ladg, 015 006 2017
existen emisiones difusas procedentes BZEm produceion de papet {mijes de

B - . tonetadasi .
del proceso de tratamiento de la m— gty d2 emiltionss de CO {Tra2ft)

celulosa, par tanto, en las

instalaciones se miden en continuo tas emisiones de particulas 50y, H;5, NO.y
€0, y sdemds son monitereadas periddicamente por los Organismos de Controf
Acreditados (OCAs). Entre las mejoras realizadas en esta materia en 2017, se.
han realizado mejoras en €l equipo de depuracion de gases de la caldera de:
recaperacion.

. Gestidn de-efluentes Ifquidos: después de ser utilizada en'af proceso preductivo,
el agua es reciclada y- utilizada de nuevo en operaciones para {as cuales su
calidad sea adecuada. Cuarido el 2gua ya nio puede ser utilizada en #! proceso
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fio natural, Los vertidos de las

instalaciones presentan v s inlikos Suspension (MES) y Demanda

" Uuitica de Oxigene (DAY} dentrovde 108 Mdas exigentes pardmetros de la

' l'égis_lacién-en vigor, Por otro lado, los efluerites de las instalaciones de Eurcpac
presentan cantidadés despreciables demetales pesados, no presentan toxicidad
v su descarga al medio naturalse realiza en medios acuosos de gran caudal sobre
los que no se provoca ningln impacto significativo. Entre las medidas de
eficiencia realizadas a lo fargo.de 2017, sé puso en marcha un prayecto de una
nueva planta depuradora de efiventes liquidos en lafabrica de papel de Duefias,
asi como e refuerzo.de la capacidad de las depuradoras de las fabricas de
Alcolea de Cinga y Rouen. Ademas, se ha Hevado a cabo fa instalacién de un
recuperador de fibras en Alcolea, asi como.el cambio de tuberfas de efluentes
enterradas por atniosféricas en Rouen.

productivo, es tratada v

Pardmetros devertido {kgft)

30 1806
e e
20 690
» 400
his )
5 W00
¢ b
15 kishl:) 017
= produccidn de papel [mites de
‘tenedadas]
o 57 DOMD Ji21)

° Gestian de residuos sélidos: Buropac mantuvo en 2017 st compromise con el
aprovechamiento de los residuos gengrados en las instalaciones. del Grupo,
promoviendo a valorizacitn material, energética y dgricola. Bichos residuos se-
tlasifican segun el tipo de papel producido en residuos provenientes de la
produccitin de papel keaftliner {corteza, finos de madera y ficor negro) y de la
produccion.de papel reciclado {plasticos, arenas, etc.}, asi como deltratamiento
de efluentes {lodos bioldgicas, materia orgénica proveniente de la depuracién
de aguas residuales, ste:l.
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El Informe.de Gestidn del Grupo Europac que acompaiia a las cuentas anuales consolidadas de
2017 contiene madgnitudes vy medidas preparadas de acuerdo ‘con Ta normativa contabie
aplicable, asi como otra serie de medidas preparadas de acuerdo ton los estandares de
reporting establecidos v des_arr‘o‘fiados- internamente, fos cuales sen denominados come
fvedidas Alternativas de Rendimiento (APMs por sus siglas en inglés}, y que mejoran la
comparabilidad, fiabilidad y comprensibifidad de-estas medidas,

Estas APMs deben-ser consideradas come complementarias pero no sustitutivas de aquellas
gue se presentan de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacién Financlera
adoptadas por Ja Unidn Europea {NHF-EU), que es el marco contabje-de aplicacion para los
estados finaricieros consolidados del Grupo Europac.

Las APMs son importantes para los usuarios de informacién de gestion porque sonias medidas.
gue.dtiliza-la Direecion de Europac para evaluar él rendimiento de los riegocios o para la toma
de decislones gperativas ¢ estratégicas del Grupo. Estaz APMs sgn tonsistentes con [os
principales indicadores utilizados poria comunidad de inversores y analistas en s mercados
-de capitales,

£n este sentido, y de acuerdo a lo establecido por la Guia emitida porJa European Securities
and Market Authority (ESMA) eh vigor desde €] 3 de jutio de 2016, relativa a la transparencia.
de las Medidas Alternativas de Re'nﬁi'm'iento,-Eurc'pac proporcona acontinyacion informacion
refativa a aguellas APMs incluidas en la informacién de gestian del ejercicio 2017 que considera
significativas.

EBITDA CONSOLIDADO

El EBITDA {Earnings Before interest, Tax, Depreciation and Amortization) consolidado es un
indicador que mide-ef resultado de explotacion de la compafiia antés.de deducir los intereses,
Impuestos; deterioros y amortizacicnes.

El EBITDA se calcula como el-Resuitado de Explotacidn antes de dotaclonas a la amortizacion
del inmovilizads.

Proporciona un anafisis de los resuitados operativos excluyendo la depreciacidn y.
amortizacion, al ser variables-que no representan caja y que pueden variar sustancialmente.de
cempafiia a compafifa dependiende de fas politicas contables y del valar de los activos,

Es utilizady pur la Direction para evaluar lus resultados a Ju targo del Liempo, permitiendo su
comparacion con ctras compaiias del sector. Por dltimo, es un indicador ampliamente
utilizgde por inversores y analistas; asi émn por entidades financieras.
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¥os de Europa

y 2017 figura en la Memoria de
Acion financiera de los segmentos
“Rdo, de explotacion antes de

El EBITDA consgtidado carrespondiente
tas-Cuentas Aguales.Consolidadas de 20
d %iﬂ%f%.ﬁ g o . B e
de negocio.y. geograficos”, y que es nombrade
amortizacién consolidado {EBITDA)".

EBITDA RECURRENTE

EFEBITDA recurrente es un indicador que mide el margen de-explotacion de lacompaiia antes
de deducir los intereseas, impuestas, deterioros.y amgrtizaciones, perd sin considerar aquellos
resultados no recurrentes que por su naturaleza no son asignados 3 los negocios, tales comao
indemnizaciones o resuliados de operaciones sociefarias.

La Direccién de Europac utifiza este indicadar como mejor reflejo de la actividad de los
negocios de la compafiia y que permite su cofnparabilidad a lo largo devarios ejerticios ya que:
no estan distorsionades por éfectos puntuales, extravrdinarios o recurrentes,

EI'EBITDA recurrente correspongiente a'los ejercicios 2016 y 2017 figura en la Menmoria de las
Cuentas Anuales Consolidadas de 2017, Anexo Il "informacién financiéra de los segmeantas de
negocio- y geogrificos”, y que es .nombradoe como “Resuitado de explotacidn antes de
amortizacion del segmenta”.

MARGEN EBITDA Consolidado

£1 Margen EBITDA consolidado se obtiene mediante fa division del EBITDA Consolidade entre
el importe neto de Iz cifra-de negocio consolidada,

El importe neto de Ja cifra de negocio consolidada figura en la Memaria de las Cuentas Anuales
Consclidadas de 2017, coneretamente en la "Cuenta de Resultados Consolidada a 31 de
ditigmbre da 2017 v 20%6”.

Este ratio sirve para obtener él rendimiento opérativo:que se abtiaie de la cifra de ventas, v
es utilizado por parte de inversores, analistas y entidades financieras de forma generalizada
en e} anélisis de cualguier tipo de empresa y entodo tipo de sectares.

La Direccidn de Europac-utiliza ademds este ratio para compararse con otras compafifas del
sector y s una de las variables establecidas en e} Plan Estratégico del Grupo Europac-para
medir su cumplimiento,

PAY-OUT

E| pay-out es.el:porcentaje del resultado consolidado del ejercicio o beneficio neto destinado
a retribuir al accionista,

El resultado consolidado del ejercicio figura én la Memotia de las Cusntas Anuales
‘Consolidadas 2017, concretamente en |z "Ceenta de Resultados Consolidada a 31 de-diciembre
de 2017 y 2016”
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£l porcentaje quese aplica para retribuir a los accionistas.es aprobado por la Junta Genersl dé
Accionistas de Eurbpac a propuesta del Consejo de Administracidn. En este sentido, el
porcentaje aplicado & resultado consolidade de 2015 fue del 50%, y 2| aplicado al resultado
consolidado de 2016 fue def 60%.

DEUDA NETA

la deuda neta se calcula como la diferencia entre el saldo de “Deudas con entidades
financieras y oblig. u otros valores negociables” en el pasivo del batance y el saldo.de “efective.
v otros medios liguidos equivalientas” en el activo del balance {que figuran en la Memoria de
las Cueritas Anuates Consolidadas de 2017, concretamente en el “Estado de Situacion
Financiera Consolidada.a 31 de diciembre de 2017 y 2016"} y el importe de Ja autocartera
valorada a precios de mercado a cierre del gjercicio 2017,

La deuda neta proporciong la posician de endeudamiento da la compafia vy es un indicador
ampliamente utilizado én los mercadas de capitales para comparar distintas empresas.
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El Informe Anual de. Gobierna Corporative se encuentra disponible en fa pégina web-
Wyww.edropacgroup.com , asi como publicado en la pagina web de Ja Comisién Nacional det
Mercado de Valares, éon fecha 28 de febrero de 2018,
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En Alcobendas, a 28 de febrero de 2018:

Los Administradores;

‘Presidente:
losé Miguel Isidro Rincén

Vocal:
Celine Abecassis-Moedas

Vocal:
Vicente Guilarte Gutierraz

i

) . it
Vocal;

Juan Jo.rdrnc Pérez

Vocal:
Rocio Hervella Durédntez

Vicepresidente:
Enfigue |s_idrq_3ﬁan
&
e Vs -
Vocal:

Tres Azul, S.L
Fernando Padrén Estarriol

‘Vocal:
-Aguasal S.A.U.
‘Marla Amelia lsidro Rincdn

Vocal:
Fer fan ' Isi%gﬁo Rincdn

7 //’

Vocal: ;
Ricardo Guindﬁcrre
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DECLARACION DE RESPONSARILIDAD

INFORME FINANCIEROQ CONSOLIDADO ANUAL EJERCICIO 2017

Todos los' miembros del Consejo de Adminisiracién de Papeles y Cartones. de Europa, S.A., de
conformidad con el articulo 8 del Real Decreto 136272007, de 19 de octutbre, declaran que, hasta.
donde alcanza su conocimiento. las cuentas anuales consolidadas correspondientes al €jercicio
anual cerrado & 31 de diciembre de 2017, formuladas en la reunién del dia 28 de febrero de
2018, bhan sido elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables, ofrecen la
imagen. fiel det patrimonio, de 12 sitiacion financiera asf como de los resultados y de los flujos
de efectivo.de la Sociedad y de las-empresas comprendidas en la consolidacion _tdmadas €n su
conjunte, ¥ que el informe de gestién consolidado incliye un. analisis fiel de 12 evolucién y los

‘resultados empresariales y de la posicién de ta Sociedad y de las empresas comprendidas en la

consolidacion tomadas-en su conjunto, junte con la descripcion de los principales riesgos e
incertidumbres a que se enfrentan.

‘EinAlcobendas a 28 de febrero de 2018

L.os Administradrrar:

‘Pregidente: V:cepresrrfeme

‘D José Miguel Isidro Rlncon D, Enrique Isi"tﬁ:)%mcon
Yocal: B ' Vocal:

¥ Céline Abecassis-Moedas Tres.Azul, 8.,

. Fernando Padrén Estariiol

Vecalr; / ' Vocali

D Viegnte:-Guilarte Gutiérrez Aguasal SAU.

o D* M Arnclia Iside6 Rincsn
T

Voeat:? Vocal: '

D, Jﬁ:m\lorhano Pérez D..Ricardo delGuindos Latorre
Vocd: Vocal:

D. Fernando Isidro Rincén I Rocio Hervelia Durdntez
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