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Informe de los auditores independientes conforme C N M V
al Articulo 4 del DPR, 31 de Marzo de 1975, n° 136 Registro de Auditorias
(Traduccidn del texto original en italianc) Emisores
]
A los accionistas N Ao, S?’O

de Reno de Medici, S.p.A.

1. Hemos examinado los estados financieros de Reno de Medici, S.p.A. para el afio terminado
el 31 de diciembre de 1998. También hemos comparado la informacién contenida en el
Informe de Gestidn con los citados estados financieros.

2. Nuestro examen ha sido hecho de acuerdo con los principios estindares de auditoria
recomendados por Consob y, en consecuencia, hemos aplicado estos procedimientos en la
medida que hemos considerado necesarios para este trabajo. Los estados financieros de una
de las participadas fucron examinados por otros auditores. Nuestra opinién sobre los
estados financieros para el afio terminado el 31 de diciembre de 1998, en lo que respecta a
esta participada, que representa un 32% y 2% del total de las inversiones y activos,
respectivamente, se basa, también, en e! informe de auditoria emitido por los otros
auditores.

La Compaiifa presenta también, a efectos comparativos, los estados financieros del afio
terminado el 31 de diciembre de 1997. Estos estados financieros fueron auditados por
nosotros, y nuestro informe de auditoria fue emitido con fecha 4 de junio de 1998.
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3. En nuestra opinidn, los estados financieros han estado preparades y expresan la imagen
verdadera y fiel de la posicién financiera y del resultado de las operaciones de Reno de
Medici, S.p.A., al 31 de diciembre de 1998, de acuerdo con los principios contables legales
establecidos. En base a ello, emitimos nuestro informe de auditoria sobre los estados
financieros de Reno de Medici, S.p.A.

4. Quisiéramos destacar los siguientes hechos, manifestados en el Informe de Gestién y en las
notas a los estados financieros:

4.a) El balance de situacion incluye, en inversiones financieras, bajo el epigrafe de Otras
cuentas a cobrar, una cuenta a cobrar del Grupo Torras, S.A. una subsidiaria de
Kuwait Investment Office (KIO) y Kuwait Investment Authority (KIA), por un
importe de 120 billones de Liras. La mencionada cuenta a cobrar, que fue onginada
en 1991 en conexion con ia venta del negocio papelero de Sarrid, S.A,, absorbido por
la Compatiia, incluye aproximadamente 20 billones de Liras de los intereses legales
calculados desde febrero de 1993 hasta el 31 de diciembre de 1994. La evolucién del
contencioso y de las acciones iniciadas por ¢l Grupo para el cobro de dicha deuda, se
explican en el Informe de Gestion.

4.b) La Compaiiia mantiene inversiones significativas en subsidiarias valoradas al coste, y
ha preparado los estados financieros consolidados, que han sido examinados por
nosetros. Tales estados financieros contienen informacion adicional adecuada con
respecto a la posicién financiera y al resultados de las operaciones de Reno de
Medici, S.p.A. y sus subsidiarias. Los estados financieros consolidados y su
correspondiente informe de auditoria se presentan con los estados financieros de la
Compaiiia.

Milan (Italia), 4 de junio de 1999
i« N, M. V., RECONTA ERNST & YOUNG
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RENO DE MEDICI S.p.A

BALANCE A 31 DE DICIEMBRE DE 1998

ACTIVO

31.12.1998 31.12.1997 31.12.1997
Pro-Forma
A) ACCIONISTAS (socios) por desembolsos no exigidos - - -
TOTALACCIONISTAS . ...................... - - -
B) INMOVILIZACIONES:
I. Inmovilizaciones inmateriales
1) gastos primer establecimiento . ............ 4.197.906.364 2.004.468.982 1.713.987.326
3) derechos de patente industrial .. ... ........ - 138.004.300 -
4) concesiones, licencias, marcas y derechos simi-
lares .. ... ... 1.969.120.852 572.107.084 83.595.056
T} OMOS . oot e 137.244.000 2.040.664.102 65.625.420
TOTAL INMOVILIZACIONES INMATERIALES .. 6.304.271.216 4.755.244.468 1.863.207.802
II. Inmovilizaciones materiales:
1) terrenos y construcciones . ............... 138.835.192.763 135.188.784.004 23.217.251.885
2) instalaciones y maquinarias .............. 343.574.225.196 357.594.017.012 89.720.762.985
3) equipos industriales y comerciales ......... 516.057.475 558.410.823 476.408 436
4) otresbienes .............. .. ... .0 ..... 3.139.977.004 5.033.905.818 731.186.878
5) anticipos e inmovilizaciones materiales en curso 50.867.297.997 10.592.475.690 568.376.800
TOTAL INMOVILIZACIONES MATERIALES .... 536.932.750.435 508.967.593.347 114.713.986.984
III. Inmovilizaciones financieras
1) participacién en: .
a} empresas controladas no consolidadas . ... 66.813.098.187 202.612.975.192 425.118.947.020
b) empresas asociadas . ................. 18.140.871.487 10.123.635.941 -
d) otrasempresas . ..................... 364.508.373 2.743.477.079 2.591.475.200
2) créditos:
d) otroscréditos .. ..................... 120.996.947.351 120.448.022.542 185.056.679
3 otrostiulos ... ..... ... - 1.994.684 -
4) autocartera . .............c...iiaua.... 25.080.352.296 10.760.424.399 10.760.424.399
(valor nom.le L. 4.659.590.000)
TOTAL INMOVILIZACIONES FINANCIERAS ....  231.395.777.694 346.690.529.837 438.655.903.298
TOTALINMOVILIZADO (B} ..........covunn. ... 774.632.799.345 860.413.367.652 555.233.098.084
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C) ACTIVO CIRCULANTE:

L

Existencias:
1) materias primas y otros aprovisionamientos. . .
4} productos terminados y mercancias

TOTALEXISTENCIAS .......................

IL

Deudores

1) clientes . ........ .. ... ... .. i,
(de los cuales cobrables después de 1999
L..562.062.659)

2) empresascontroladas ...................
{de los cuales cobrables después de 1999 1..0)

3) empresasasociadas .....................
(de los cuales cobrables después de 1999 1..0)

5) OIFOS . .ottt e
(de los cuales cobrables después de 1999
L. 26.613.091.333)

TOTALEDEUDORES . .......................

III. Inversiones financieras temporales:

1) participaciones en empresas controladas . . . . .
2} participaciones en empresas asociadas
4} owras participaciones . ...................
6) otros titulos

8) créditos a sociedades asociadas . . ..........

IV. Tesoreria:

1) dep6sitos y cuentas corrientes ... ..........
3) cajayvaloresencaja ...................

TOTALTESORERIA .. ... ... ... ... ... ...

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE(C) ............

D) AJUSTES POR PERIODIFICACION

TOTALACTIVO ... ... ... ... ... ..........

31.12.1998 31.12.1997 31.12.1997
Pro-Forma
36.821.432.407 34.951.927.359 8.498.146.000
73.196.718.062 61.968.379.195 13.871.876.000
110.018.150.469 96.920.306.554 22.370.022.000
208.028.075.520 224 525.484.871 73.559.855.806
26.435.366.764 13.689.276.846 2.402.058.822
1.935.546.933 1.200.011.172 -
58.330.003.175 54,578.257.854 32.767.861.133
294.728.992.392 293.993.030.743 108.729.775.761
- - 534.175.802
10.905.000 10.905.000 10.905.000
4.000.000 309.806.453 309.806.453
1.463.963.144 134.895.973.360 63.495.308.626
2.277.720.327 5.901.605.770 29.362.559.997
- 74.938.347 -
12.413.966.916 15.743.617.485 3.990.000.000
16.170.555.387 156.936 846.415 97.702.755.878
51.021.805.301 11.330.058.233 7.077.600.691
71.328.545 69.992.232 10.140.115
51.093.133.846 11.400.050.465 7.087.740.806
472.010.832.094 559.250.234.177 235.890.294.445
1.395.490.279 3.308.899.104 2.501.678.322
1.248.039.121.718  1.422.972.500.933 793.625.070.851
Reno di
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RENO DE MEDICI S.p.A

PASIVO

A)

B)

O
D)

E)

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO NETO:
I. Capitalsocial ...........................
II. Primadeemision ........................
flI. Reservaderevalorizacién .................
IV. Reservalegal ....... .. .. .. ... .........
V.  Reservas para autocartera . . ...............,
VIL. Otras reservas
Reserva disponible para adquisicién acciones
PIOPIAS . . ot tveit i eie e
Reserva extraordinaria ....................
Reserva de aportacién
Reservafusion ..........................
Fondo vartacion dividendos . .. ... ........ ..
Reserva ex art. 55
Reserva ex art. 67
VIIL. Resultados de ejercicios anteriores . ... .......
IX. Beneficios (pérdidas) def ejercicio ...........

TOTAL PATRIMONIONETO ..................

PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS:
2) paraimpuestos ................ .. c0iei....
B ootras ...

TOTAL PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

FONDO PARAEMPBLEADOS ..................

ACREEDORES:
2) obligaciones convertibles
(de las cuales cobrables después del 1999
L. 105.568.690.500) -
3) deudas con entidades de crédito
(de las cnales cobrables después del 1999
L. 263.605.673.481)
6) deudas con proveedores
(de las cuales cobrables después del 1999 L. ()
8) deudas con empresas controladas .. ..., ...,
(de las cuales cobrables después del 1999 L. 0)
9) deudas con empresas asociadas
(de las cuales cobrables después det 1999 L. 0}
11) deudas tributarias . ........................
(de las cuales cobrables después del 1999
L. 494.426.000)
12) deudas con entidades de prevision y seguridad social
(de las cuales cobrables después del 1999 L. 0)
13) otras deudas
(de las cuales cobrables después del 1999 L. 0)

TOTALACREEDORES . ........ ........... ...

AJUSTES POR PERIODIFICACION
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31.12.1998

31.12.1997
Pro-Forma

31.12.1997

138.526.108.000

137.788.931.000

107.155.923.000

67.222.719.329 39.348.325.375 39.348.325.375
3.180.100.304 3.180.100.304 3.180.100.304
10.442.942 600 10.442.942.600 10.442.942 600
25.080.352.296 10.760.424.399 10.760.424.399
178.256.000 39.239.575.601 39.239.575.601
35.122.995.381 35.093.974.132 35.093.974.132
26.123.998.982 26.123.998.982 26.123.998.982
205.669.949.087 266.498.324.083 77.307.922.608
31.109.667.119 31.109.667.119 31.109.667.119
6.582.518.124 6.582.518.124 6.582.518.124
3.183.660.000 3.183.660.000 3.183.660.000
-32.049.859.828 - -
16.182.819.294 -92.495.682.644 —32.049.859.828
536.556.226.688 516.856.759.075 357.479.172416
9.049.510.481 9.049.452.393 1.666.002.000
13.269.791.797 36.175.697.216 1.158.263.604
22.319.302.278 . 45.225.149.609 2.824.265.604
41.560.171.593 39.738.415.028 12.614.156.937
105.568.690.500 109.438.869.750 109.438.869.750

324.973.351.995

463.673.178.043

232.690.991.686

170.818.050.571 186.145.210.703 53.971.105.304
8.492.181.628 10.569.650.881 830.862.852
499.535.122 124.003.809 -
5.138.377.232 10.358.954.673 4.828.322.179
4.774.783.286 7.187.169.317 3.173.528.796
24.300.901.486 29.123.018.806 13.639.701.748
644.565.871.820 816.620.055.982 418.573.382.315
3.037.549.339 4.532.121.239 2.134.093.579
1.248.039.121.718  1.422.972.500.933 793.625.070.851




CUENTAS DE ORDEN

31.12.1998 31.12.1997 31.12.1997
) Pro-Forma
DETALLE DE GARANTIAS DIRECTAS E INDIRECTAS:
Fianzas:
afavordeterceros ..............civnun.. 5.221.869.516 2.618.808.287 10.782.151
afavordecontroladas ..................... 163.315.000.000 171.761.420.000 217.903.423.86%
afavordeasociadas ....................... - 10.370.031.020 10.370.031.020
; Avales:
’q garantias personales ....................... 6.713.741.978 183.998.002 -
: Garantias reales:
afavordeterceros ............ .. 147.414.700.000 184.948.242.673 92.938.700.000
Otrascuentasdeorden .. ...................... 6.098.737.970 4.164.005.509 2.307.986.838
TOTAL CUENTASDEORDEN ................ 328.764.049.464 374.046.505.491 323.530.923.878
e Med =K.
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RENO DE MEDICI S.p.A

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

A) VALOR DE LA PRODUCCION:
1) ingresos procedentes de ventas y prestaciones . . .
2) variaci6n de las existencias de productos terminados
y en curso de fabricacién ..................
4} incrementos de inmovilizaciones por trabajos intemos
S)otrosingresos .............. ... ... ...,

"TOTAL VALOR DE LA PRODUCCION . .........

B) COSTES DE PRODUCCION:
6) materias primas, otras materias y mercaderfas . .. ..
TYSEIVICIOS . . ...

9) gastos de personal:

a) sueldos, salarios y asimilados ............,
b) cargassociales ........................
¢) indemnizaciones .......................
d) provisiones para pensiones y obligaciones simi-
lares ... ..
€) OOS ZastOs ..............coueeeennn..

10) amortizaciones - provisiones:
a) amortizacién de las mmovilizaciones inmateriales
b) amortizacidn de las inmovilizaciones materiales
d) provisitn de los créditos incluidos en el activo
circulante; yde latesorerfa . .. ............
11) variaci6n en las existencias de materias primas, otras
materias y mercaderfas .. ...................
13) otras provisiones DR L L
14 otros gastos de @eetichi <2 F. ... ...,

TOTAL-COSTES DE PRODUCCION .. .... ... .

DIFERENCIA ENTRE VALOR Y COSTES DE PRO-
DUCCION ... . i

C) INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS:

15) ingresos por participaciones .................
(de los cuales, de controladas 1.. 1.474.165.193)
(de los cuales, de asociadas L.396.825.000)

16) otros ingresos financieros:

a) de créditos inscritos en las inmovilizaciones . .

¢} de titulos inscritos en el activo circulante que

no constituyan participaciones ...........

d) ingresos distintos de los anteriores ... ......

(de los cuales, de controladas L. 1.032.343.365)

17} intereses y otros gastos financieros .. ..........
(de los cuales de controladas L. 259.163.120)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS
(I5+16-17) ..
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EJERCICIO 1998

EFERCICIO 1997

Pro-Forma

EJERCICIO 1997

741.585.010.516

11.474.522.948
245.058.000
10.088.346.691

744.027.812.848

—6.795.095.596
389.972.074
7.691.299.098

208.077.621.778
2.7112.204.000

5.033.523.417

763.392.938.155

745.313.988.424

215.823.349.195

302.567.824.291 301.105.399.625 78.776.023.745
200.703.573.767 210.203.938.957 64.605.508.753
4.587.778.131 3.761.653.522 2.274.946.621
95.563.130.725 100.895.708.490 30.069.389.510
33.834.863.393 39.390.073.141 10.798.694.897
6.212.624.800 6.623.934.725 2.250.233.239
5.298.000.610 5.328.495.144 957.890.430
2.916.897.033 2.700.481.062 634.340.396
57.463.199.743 42.888.613.995 17.790.394.567
1.659.973.202 2.741.894.990 360.000.000
~1.610.783.503 -250.072.840 -2.787.796.000
- 62.994.862 -

8.883.260.143 8.280.755.022 3.449.138.750
718.080.342.335 723.733.870.695 209.178.764.908
45.312.595.820 21.580.117.729 6.644.534.287
1.966.228.193 12.538.268.380 8.870.153.588

- 595.069.188 -

2,483 .481.814 12.049.843.591 8.466.133.299
7.007.043.057 13.362.034.427 5.573.828.768
36.950.092.305 58.308.309.736 31.810.979.323
-25.493.339.241 -19.763.094.150 —8.900.863.668




D) RECTIFICACIONES DE VALOR. DE ACTIVOS

E)

FINANCIEROS:
19) provisiones:
a) de participaciones .. ....................
b) de inmovilizaciones financieras que no consti-
tuyen participaciones ...................

TOTAL DE LAS RECTIFICACIONES DE ACT. FI-
NANCIEROS (18-19) ... ........oiiiiiians.

INGRESOS Y GASTOS EXTRAORDINARIOS:
20) INErESOS . . ... ..
21) BaSIOS ... ... e

TOTAL PARTIDAS EXTRAORDINARIAS (20-21) ...

Resultado antes de impuestos (A-B+C+D+E)} ......
22) Impuestos sobre sociedades . .......... ... ..
26) Beneficios (perdidas) del ejercicio

EJERCICIO 1998 EJERCICIO 1997 EJERCICIO 1997
Pro-Forma

527.982 841 65.331.604.921 17.105.912.183
- 15.500.000 15.500.000
~527.982 841 —65.347.104 921 -17.121.412.183
20.012.736.389 20.570.402.579 £6.501.493
15.821.190.833 49.536.003.881 12.758.669.757
4,191.545.556 —28.965.601.302 ~12.672.168.264
23.482.819.204 -92.495.682.644 -32.049.859.828
7.300.000.000 - -
16.182.819.294 —92.495.682.644 -32.049.859.828

© De Medi 2
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¢ MEMORIA

PARTE PRIMERA - CRITERIOS DE VALORACION

PARTE SEGUNDA — INFORMACION SOBRE EL BALANCE
— Inmovilizaciones inmateriales
Inmovilizaciones materiales
Inmovilizaciones financieras
Existencias

Deudores

Inversiones financieras temporales
Ajustes por periodificacién del activo
Patrimonio neto

Provisiones para riesgos y gastos
Fondo para empleados

Ajustes por periodificacion del pasivo
— Cuentas de orden

|

PARTE TERCERA — INFORMACION SOBRE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
‘ — Valor de produccién
Costes de produccion
Ingresos financieros
Fondo para indemnizaciones
Ingresos y gastos extraordinarios

PARTE CUARTA - OTRAS INFORMACIONES

Relaciones entre sociedades del Grupo .
Remuneraciones a administradores y censores de cuentas

Variaciones en las cuentas de patrimonio neto

Informe financiero

Lista y datos sobre las participaciones a 31.12.1998 y comparacién con el 31.12.1997
Cuenta de Pérdidas y Ganancias reclasificada

Balance reclasificado

— Lista de las participaciones controladas y asociadas a 31 de diciembre de 1998

1
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PARTE PRIMERA - CRITERIOS DE VALORACION

CONTENIDO Y BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

Las presentes cuentas anuales se han redactado de conformidad con las normas contenidas en el
Decreto Legislativo n° 127, de 9 de abril de 1991, y posteriores modificaciones y ampliaciones, que
ha introducido la IV Directiva CEE.

Las cuentas anuales se han redactado en liras italianas; con fines meramente divulgativos se ha
preparado también el correspondiente Balance en EURQS.

Las cuentas anuales estdn constituidas por ¢l Balance, la Cuenta de Pérdidas y ganancias y la
Memoria, en la que figuran los datos detallados de las partidas reflejadas en los dos primeros
documentos.

No se han producido casos extraordinarios que hayan hecho necesario recurrir a las excepciones
contempladas en los arts. 2423. 4 y 2423 bis. 2 del C.C.

A fin de poder comparar los valores de 1998 con los valores semejantes de 1997, se ha procedido
a comparar el “Balance” y la “Cuenta de Pérdidas y Ganancias” con los correspondientes valores “pro-
forma” que resultan de agregar los balances a 31 de diciembre de 1997 de Reno de Medici S.pAyde
Sarri6 S.A., eliminando las partidas intermas del Grupo y registrando en las inmovilizaciones
materiales la diferencia de fusi6n, segin se hizo en el momento de la incorporacién efectiva.

Las modificaciones que se han producido en el valor de las partidas del activo y del pasivo se han
expuesto explicitamente cuando eran significativas.

Para una exposicién mds clara de los datos se adjuntan los esquemas suplementarios relativos a las
variaciones del patrimonio neto y a la situacién financiera.

En el Balance, de conformidad con el art. 2423 , punto tercero, del Cédigo civil, se han afiadido las
partidas 7, 8 y 9 entre las “Inversiones financieras temporales”.

Las cuentas anuales son objeto de revisién y certificacién por parte de Reconta Emst & Young
S.p.A,, tras el encargo conferido por la Asamblea Ordinaria del 13 de junio de 1990, renovado por la
Asamblea Ordinaria del 27 de junio de 1997.

CRITERIOS DE VALORACION

Exponemos a continuacién los criterios de valoracién adoptados para la redaccién de las Cuentas
Anuales relativas al ejercicio 1998, conforme a las disposictones del art. 2426 C.C.

Inmovilizado inmaterial

Estdn registradas al coste y amortizadas a cuotas constantes con el método directo, en funcién de
la utilidad de las mismas y de acuerdo con los auditores.

Los gastos de establecimiento y ampliacién se han amortizado en relacién al periodo de utilizacién,
o bien, si este no es determinable, en cinco afios.

Inmovilizado material

Estan registradas al coste de adquisicién o de produccion, al que se han afiadido para algunos
bienes, las revalorizaciones realizadas en el ejercicio presente y en los anteriores de conformidad con
las disposiciones legales y con el aumento de valor atribuido a los activos de las sociedades
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incorporadas, y que eventualmente se ha reducido en presencia de pérdidas de valor que se consideran
duraderas.

Las amortizaciones se han calculado con el método de cuotas constantes, teniendo en cuenta la vida
econdmico-técnica de los bienes correspondientes, y a partir del periodo en que los bienes entran en
funcionamiento.

Los porcentajes de amortizacién aplicados, que satisfacen el criterio de prudencia, y siguen el plan
de amortizacién previamente establecido y est4n en linea con la posibilidad residual de utilizacién; son
los siguientes:

Fébricas industriales 3,0%

Construcciones ligeras del 50% al 69%
Maquinaria e instalaciones especificas del 90% al 9,5%
Instalaciones genéricas del 74% al 90%
Utillaje del 90% al 200%
Mobiliario y méquinas ordinarias de oficina del 8,0% al 12,0%
Miquinas electrdnicas de oficina del 16,7% al 20.0%
Medios de transporte interno del 16,7% al 20,0%
Vehiculos def 16,7% al 25.0%

Las inmovilizaciones materiales que fueron adquiridas y entraron en funcionamiento durante el
ejercicio se han amortizado sobre la base de los mencionados porcentajes, reducidos al 50%. Los
gastos de mantenimiento de naturaleza ordinaria se han adeudado integramente a la cuenta de pérdidas
y ganancias. Las inmovilizaciones materiales totalmente amortizadas quedan registradas en el balance
hasta su eliminacién o enajenacién.

Las subvenciones de capital, cuando se han cobrado, se han imputado a resultados en proporcién a
la depreciacién experimentada por los activos financiados.

Inmovilizado financiero

Se ha valorado al coste medio de adquisicion o constitucidn, rectificado en presencia de pérdidas
de valor que se consideran duraderas.

Titualos e inversiones financieras temporales

Estén registrados por el valor menor entre el coste medio de adquisicion y el valor de realizacién
de mercado.

Existencias

Se han valorado con el menor entre el coste de adquisicion o de fabricacién, determinado segtin el
método del coste medio ponderado y el correspondiente valor de mercado.

El valor de mercado se entiende como el coste de sustitucidn para las materias primas y el valor
neto de realizacién para los productos.

Deudores

Los créditos se exponen por el valor supuesto de realizacidn, representado por el valor nominal del
que se han sustraido las perdidas realizadas, asi como las provisiones estimadas para tener en cuenta
el probable riesgo de falta de cobro.

Tesoreria
Se ha valorado al valor nominal.
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Acreedores
Las deudas estan expuestas por el valor nominal.

Importes expresados en moneda extranjera

Los créditos, las deudas, y los demés activos y pasivos denominados en moneda extranjera, se han
convertido a liras basandose en los tipos de cambio vigentes en el momento de la operacién; las
eventuales diferencias netas negativas respecto a los cambios al cierre del ejercicio se han rectificado
en las provisiones correspondientes.

Los créditos y las deudas en moneda extranjera existentes a 31 de diciembre de 1998, derivados de
relaciones con los paises de la zona euro, han sido adecuados al cambio de paridad fijado en el mes
de diciembre. Las diferencias de cambio positivas y negativas, equivalentes respectivamente a 556
millones de liras y a 434 millones de liras, se han imputado directamente a la cuenta de pérdidas y
ganancias, y a rectificar las partidas correspondientes del balance.

Ajustes por periodificacién
Los criterios para su determinacion se basan en el principio de la competencia econémica y
temporal.

Impuesto sobre beneficios y fondo de impuestos diferidos

Los impuestos sobre sociedades se calculan baséndose en la prevision de la cuota de impuesto
relativa al ejercicio, determindndola de conformidad con las normas fiscales vigentes.

Los impuestos diferidos reflejan los efectos fiscales significativos derivados de las diferencias de
naturaleza temporal entre los valores fiscales del activo y del pasivo y sus correspondientes valores
contables.

En base a un principio de prudencia, el beneficio fiscal derivado de la recuperacion de pérdidas
pasadas es registrado en el ejercicio en el que se realiza.

Fondo para empleados

Este fondo se constituye para cubrir el total del pasivo devengado por este concepto con los
empleados, de conformidad con la legislacién vigente y los convenios colectivos de trabajo, asi como
las normas empresariales complementarias.

Provisiones para riesgos y gastos

Las provisiones se determinan basdndose en la estimacién del gasto derivado de las normativas y
los compromisos asumidos, segin lo contemplado en el art. 2424 bis del Cadigo Civil.

Dividendos

Se contabilizan en el ejercicio en que han sido aprobados, junto con las correspondientes
retenciones fiscales.

Intereses actives y pasivos, otros gastos e ingresos

Se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias segin el principio de la competencia temporal,
comprobdndose los correspondientes ajustes por periodificacion.

Ganancias, ingresos, costes y gastos

Se registran en ¢l balance de conformidad con el principio de la competencia, y se exponen de
acuerdo con lo dispuesto en el art. 2425 bis del Cadigo Civil.
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Gastos de investigacion y desarrolle
Se imputan en su totalidad a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se han sostenido.

Cuentas de orden

En las cuentas de orden figuran los importes de los riesgos-compromisos efectivos y de las

garantias existentes en la fecha del balance.
Se valoran de ia siguiente manera:

* Las fianzas a favor de terceros y los avales se registran por una cuantia equivalente al compromiso
al que se refieren.

» Las fianzas a favor de empresas controladas y las garantias reales, concedidas en virtud de
compromisos de naturaleza financiera, se registran por una cuantia equivalente a la deuda residual
a la que se refieren.

* Con relacion a las partidas incluidas en las “Otras cuentas de orden”, se puntualiza que los bienes
recibidos en leasing figuran por Ia cuantia de los cdnones correspondientes a los ejercicios futuros,
incluidos los valores de rescate.

PARTE SEGUNDA - INFORMACION SOBRE EL BALANCE

Se comunica en primer lugar que el 20 de octubre de 1998, con escritura del Notario Sr. Marchetti
bajo el n® 15819 de su protocolo - y con efectos contables y fiscales a partir del 1 de enero de 1998 —
Reno de Medici S.p.A. ha incorporado a Sarrid S.A.

Las modificaciones ocurridas en el valor de cada una de las partidas del activo y del pasivo, debidas
principalmente a dicha incorporacién, la composicion de las mismas y otras indicaciones exigidas por
el art. 2427 C.C,, figuran a continuacidén.

Los valores expuestos en las tablas contenidas en las notas a las partidas del balance y de la cuenta
de pérdidas y ganancias, salvo que se especifique lo contrario, se expresan en millones de liras.

ACTIVO -
B.I - INMOVILIZACIONES INMATERIALES

Suman 6.304 millones de liras, con un incremento neto de 4.441 millones de liras respecto al 31 de
diciembre de 1997.

31.12.1997 31.12.1998
Valor neto Incorporacion  [ncorporacién Incrementos Reclasifica-  Amortizaciones Valor neto
final Sarrid S.A.  ltalmatch Sk ciones al final
del gjercicio del ejercicio
Gastos de establecimiento y amplia-
cion ... ... 1.714 292 28 34067 143 - 1.386 4.198
Patentes ... ................ 0 138 6 0 - 138 -6 0
Concesiones, licencias, Marcas y
derechos similares . . ... ... .. 84 488 0 1.000 1.655 - 1.258 1.969
Ouos . oo 65 1.975 0 24 - 1.660 -267 137
1.863 2.893 34 4431 0 -2917 6.304
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Los gastos de establecimiento y ampliacién estdn constituidos preferentemente por los costes
relativos a la incorporacion de Sarri6, S.A. (1.899 millones de liras), a la emisién de obligaciones (941
millones de liras), a la instalacién de las oficinas de direccién de Via Tucidide (453 millones de liras)
y a la concesion de financiaciones (416 millones de liras).

La partida “Concesiones, Licencias, Marcas y Derechos similares” incluye sobre todo licencias de

software.

B.II - INMOVILIZACIONES MATERIALES

Suman 536.932 millones de liras, con un incremento neto de 422.219 millones de liras respecto al

31 de diciembre de 1997.

31.12.1997 31.12.1998
Coste de [ncorporacin  Incorporscion — Revalor: Adep Emajenaci Variaciones Valor brto Provisiones Valor neto
adquisicién Sartit S.A. Iabmatch S.rl. clones y cesiones de al fingl amortizacion 4l final
cuenta del ejercicio del ejercicio
Tetrenos y cons-
trucciones . .., 40.371 15720 13.961 27.000 2.384 ~1.457 0 197979 -59.144  138.835
Instataciones y ma-
quinaria . . . ... 232085 390493 19.955 60.060 14362 21413 26,636 T722.178 -378.604 343574
Equipos industriales
y Comerciales .  1.805 1.142 170 0 161 -170 ] 3.108 -2.592 516
Otros bienes .... 3.789 20.863 308 0 588 -1.270 -4.629 19649  -16.509 3.140
Inmovilizaciones
mat. ¢n curso . 568 10.024 0 0 62.282 0 -22007 50.867 0 30.867
278.618 538242 34.394 87.060 79.777 -456.849 536932

-24.310 0 993.781

Las provisiones de amortizacién de las
movimientos en el ejercicio:

inmovilizaciones materiales han sufrido los siguientes

3L52.1997 31.12.1998

Valor Incorporacién  Incorporacion  Utilizaciones  Reclasifica- Amortizaciones Vator

contable Sarrit 5.A.  Dalmatch Sl para ciones ordinarias contable
enajenaciones del ejercicio
Terrenos y construcciones . ... ............. 17.154 30.749 6.067 =35 -5 5214 39.144
Instalaciones y maguinaria ................ 142.364 182.630 17.628 —18.685 3900 50.708 378.604
Equip. industriales y Comerciales ......... .. 1.329 1.060 1706 -16i 0 194 2.592
Otrosbienes . .................coviinn. 3.058 16.560 273 -825 -3.904 1.347 16.509
163.903 231.049 24.138 -19.706 0 57.463 456.849
La partida “otros bienes” se compone de:

3121998 351.12.1997
Mobiliario y maquinas ordinarias de oftcina .. .. ... L oL 545 165
Miguinas electronmicas de OICINg .. ... Lo e e e e 1.873 226
Vehiculos y medios de transporte externo .. .. ... ... oL e 752 340
3.140 731

-
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Con referencia a lo prescrito por el art. 10 de la Ley n® 72/1983, detallamos a continuacién las
revalorizaciones realizadas en el tiempo para los bienes actualmente en patrimonio:

Revalorizacién segiin ley Revalorizacién Revalorizacién Total
Fusion Fusion
n. 576/4975  n, 721983 n. 413/1991 Ovaro Sarrid
Terrenos y construcciones .. .............., 1.477 4.765 20.728 4.600 27.000 58.570
Instaluciones y maquinaria . ............ e 4426 17.996 - 16.551 60.060 99.033
5.903 22.761 20.728 21.151 87.060 157.603

Se indica ademds que no se han derogado los criterios de valoracién contemplados en el
art. 2426 C.C.
Las principales inversiones han sido:
* instalacién turbogas en Ovaro.
* instalaci6n biol6gica de depuracién en Cirig;
* modificacién de la linea de preparacién de pasta circuito de tripa en Magenta;
¢ modificacién de la linea de preparacién de pasta en circuito de cara en Villa S.Lucia;
* modificacién de las bombas de vacio en Villa S. Lucia;
* ampliacién de la instalacién de estucado en las MC1 y MC2 y ampliacién de la instalacion de
depuracién de aguas de Cirié;
* potenciacion del tratamiento de recortes para circuito de cara en Marzabotto;
* instalaci6n de tratamiento de recortes para circuito de tripa en Ovaro.

Las inmovilizaciones materiales en curso se refieren sobre todo a:
* instalaci6n turbogas y una instalacién biolégica de aguas residuales en Villa Santa Lucia;

* instalacién para depuracién de aguas y sustitucién del comando de la méquina continua en Santa
Giustina Bellunese;

* nuevo edificio para departamento de Acabados en Magenta;
* nuevo edificio de almacén productos terminados en Magenta;
* nuevas cortadoras y bobinadoras en Magenta.

La Sociedad tiene en curso dos contratos de leasing: el primero formalizado con San Paolo Leasint
de Milén para la instalacion de una turbina de gas situada en la fabrica de Cirie, el segundo celebrado
con GDV Finance S.p.A. para la instalacién del accionamiento de la madquina continua 2 de Magenta.
Se han contabilizado respetando la normativa vigente.

Si se tomaran en cuenta los principios contables internacionales (I.A.S.C. n® 17), respecto a log
valores que figuran en el balance, se obtendria un valor superior de las inmovilizaciones materiales, al
neto de las correspondientes provisiones de amortizacién, equivalente a 5.180 millones de Liras, un
mayor beneficio de explotacién de 408 millones de Liras, y un mayor patrimonio neto bruto de 281
millones de Liras, sin contar el efecto fiscal.

Si la sociedad Reno De Medici no hubiera utilizado, en ejercicios anteriores, las ventajas fiscales
concedidas en tema de amortizaciones anticipadas, sino que para calcular las amortizaciones hubiese
aplicado exclusivamente los porcentajes fiscales ordinarios, que representan la vida itil técnico-
econdmica, las inmovilizaciones materiales registradas en el balance habrian resultado superiores en
4.069 millones de liras brutas, antes del teérico efecto fiscal. Las amortizaciones del ejercicio no se
han visto influidas por dichas amortizaciones anticipadas.
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B.III - INMOVILIZADO FINANCIERO

Las participaciones manifiestan un decremento neto de 328.071 millones de liras respecto al final

de 1997.
31.12.1997 31.12.1998

Valor Incorporacién  Incorporacién  [ncrementos  Decremenios  Variaciones  Depreciaciones Valor

contable Sarrid §.A.  Italmatch Sl de contable

final cuentas final
Participaciones en:
— empresas controladas:
Samid S.A. ...l 60.874 -378.958 318.084 0
Ialmateh Sl ............... 12.421 -12.421 0
Saffa Immobiliare S.p.A. ... ... 19.444 27.931 1.279 -27.931 26.723
Verbet BV.(*) ............ ... 294.356 ~294.356 0
Bianchi Saffapack S.p.A. ....... 3.294 3.294
RDM International S.A. ........ 27.000 27.000
Grafiche Capretta S.p.A. . ....... 71.729 7729
Tabital S.el. (*) .............. 1.097 -376 721
Emmaus Pack S.cl............ 210 210
Saffapack Sud Sl ........... 252 252
Saffa France S.arck ........... 129 129
Saffa Deutschland GmbH .. ... .. 290 290
Beobarna S. A, .. ............. 349 349
Ecosar S.A. ... .. ............ 116 116
Kolicevo Kartond.oo. ......... 102.330 -102.330} 0
Altre .. ... 0 0 0

425118  -247.351 -4,045 318.084 —424.617 0 -376 66.813
—~ empresas asociadas:
Cartonnerie Tunisienne S.A. ... .. 234 -234 0
Cogeneracion Prat S.A. ........ 3.148 3.148
Pac Service S.orl. ......... ... 750 750
Termica Boffalora S.r.l. ........ 6.000 8243 14.243

0 10.132 0 8.243 0 -234 0 18.141

— otras empresas:
Sella & MoscaSp.A. .......... 2.529 -2.529 0
Villa Termoelettrica S.p.A. (*} ... 62 -62 0
Cartonnerie Tunisienne S.A. ... .. 0 234 234
Consorzio Canale Industriale G. Ca-

MUZZoni . ..............u.. 152 -152 0
Comieco .. .......oovenennnn. 87 87
Conai . ......ooviveicmnnanns 44 44

2.591 £52 4] 131 -2.591 234 -152 365

Acciones propias:
Ordinariascat. A ............. 9.957 14.319 24.276
Ordinariascat. B ............. 804 804
10.761 0 0 0 0 14319 0 25.080
438470  -237.067 -4,045 326458 427208 14.319 -528 110.399

{*) en liquidacidn.
Respecto a las variaciones del ejercicio se sefialan las siguientes operaciones:

» En el mes de junio se celebré el acto de fusién por incorporacion de Itaimatch S.r.l. en Reno De
Medici S.p.A.
Tras dicha operacion se cancelaron las participaciones en ftaimatch S.r.1. de Reno De Medici S.p.A.
y se adquirieron las participaciones en Saffa Immobiliare S.p.A. (13,69%), Tabital S.r.l. en
liquidacién y otras menores.

+ Tras la puesta en liquidacion de la sociedad Verbel B.V., en el mes de noviembre se adquirieron
31.941.294 acciones de Sarrié S.A. por un precio equivalente al reembolso del capital y de la
financiacion en circulante.
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* En ¢l mes de octubre se celebré el acto de fusién por incorporacion de Sarrié S.A. en Reno De
Medici S.p.A. con efectos contables y fiscales desde el 1 de enero de 1998,
Tras dicha operacidn se anularon las acciones de Sarrid S.A. en posesién de Reno De Medici S.p.A.
y se adquirieron las participaciones en Saffa Immobiliare S.p.A., Emmaus Pack S.rl., Saffapack
Sud S.r.l., Saffa France 5.4 r.l., Saffa Deutschland GmbH, Beobama S.A., Ecosar S.A., Kolicevo
Karton d.o.0., Cartonnerie Tunisienne S.A., Cogeneracion Prat S.A., Pac Service S.rl., Termica
Boffalora S.rl., Consorzio Canale Industriale G. Camuzzoni e Inmobiliaria Samar S.A.,
manteniendo los mismos valores de adquisicién que tenfan en Sarrié S.A.

* En el mes de diciembre se suscribi6 el aumento de capital social de la sociedad Termica Boffalora
S.rl. por la cuota de participacién existente.

* En el mes de enero Reno De Medici S.p.A. ha entrado a formar parte del Conai — Consorcio
Nacional Embalajes.

+ En el mes de enero Reno De Medici S.p.A. ha entrado a formar parte de]l Comieco — Consorcio
Nacional para la Recuperacién de Embalajes en base a Celulosa.

» En el mes de febrero se ha cedido a terceros la actividad fosforera, la participacion Euromatch y
las cuotas del Consorzio Industrie Fiammiferi.

+ En el mes de julic se vendi6 el 49,74% de la participacion Saffa Immobiliare S.p.A. a la sociedad
controlada Reno De Medici International.

En el curso de 1998 se ha vendido la participacién Kolicevo Karton d.o.o. al grupo Mayr Melnhof.
* Se han cedido a terceros las acciones restantes de Sella & Mosca S.p.A..
* En el mes de diciembre se concluyd la liquidacién de la sociedad Villa Termoelettrica S.p.A.

» La depreciacion de Tabital S.r.l. en liquidacién es consecuencia del ajuste del valor contable con la
cuota de patrimonio neto.

* En el mes de abril de 1999 se ha cedido la participacién en el “Consorzio Canale Industriale
G. Camuzzoni”, cuyo valor de compra se ha ajustado con el de realizacién.

Las acciones propias adquiridas en el curso del afio se han clasificado entre las inmovilizaciones
financieras, puesto que se trata de una inversion a largo plazo.

Las participaciones poseidas directamente en empresas controladas son:

Sede Capital Patrimonio Beneficio Cuota Valor de
neto (pérgida) participa-  adquisicién
cidn (%)
Empresas controladas:
Emmaus Pack Srll. .. ... ... Mildn 360 1.149 631 51,39% 210
Saffa Pack Sud Sel. ... ... Mildn 80 172 =21 100,00% 252
SaffaFrance S.arl. ... ... .. Trembiay Les Gonesse 177 867 450 99,58% 129
Saffa Deutschland GmbH . ..... Zindorf 916 469 196 100,00% 290
Beobama S.A. . .............. El Prat de Llobregatt 349 364 0 100,00% 349
Ecosar S.A. ................. El Prat de Liobregatt 116 116 0 160,00% 116
Safta Immobiliare S.p.A. ... ... Mildn 52,740 53.177 7 50,26% 26.723
Bianchi Saffapack Sp.A. ....... Milin 8.000 10.509 557 656,00% 3.294
RDM [nternational S.A. ....... Luxemburgo 27.000 26777 -287 99.99% 27.600
Grafiche Capretta SpA. ....... Porcellengo 1.100 4.556 631 75,12% 1.729
Tabital S.r.1. in liquidazione . . . .. Milan 1.700 1.117 -810 64,50% 721
Empresas asociadas:
Cogeneracion Prat S.A, ... ... .. El Prat de Llobregatt 8.146 13.493 5.318 38.64% 3.148
Pac Service Srl. ... ... .. Vigonza (PD) 900 4.138 1.302 33,33% 150
Termica Boffalora Sck ..., Milin 27.500 27.472 -28 30.00% 14.243
84.954

Los valores denominados en Pesetas, Marcos
liras utilizando los cambios de paridad del euro.

alemanes y Francos franceses, se han convertido a
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De conformidad con el art. 2426, mimero 3, del Cédigo Civil, se puntualiza que la diferencia entre
el valor de adquisici6n de las participaciones Grafiche Capretta, Saffapack Sud, Reno De Medici Inter-
national y Termica Boffalora y el correspondiente valor que derivaria de la aplicacién del método del
patrimonio neto, estd causada por los valores econémicos superiores atribuibles a las sociedades.

Los créditos hacia otros ascienden a 120.997 millones de Liras y corresponden bésicamente al
crédito de 10.307 millones de pesetas — equivalentes a 119.943 millones de Liras — hacia la sociedad
Grupo Torras S.A., del que se habla en el informe de gestidn.

El importe de 10.307 millones de pesetas incluye 8.648 millones de pesetas — equivalentes a
100.637 millones de Liras — de crédito a cuenta de capital e intereses contractuales hasta el
31.12.1992, ademds de 1.659 millones de pesetas ~ equivalentes a 19.306 millones de Liras — de inte-
reses en la fecha de citaci6n, en febrero de 1993, hasta el 31 de diciembre de 1994.

A partir del ejercicic 1995 no se han contabilizado intereses.

Antocartera

Los comentarios y los movimientos se exponen en el informe de gestién.

C.I - EXISTENCIAS

Suman 110.018 millones de Liras, con un incremento neto de 87.648 millones de Liras respecto al
31 de diciembre de 1997.

31.12.1997 Incorporacién Incremento Decremento 31.12,1998
Sarrid
- Materias primas, subsidia-
rias y de consumo . . . .. 8.498 26.454 1.869 - 36.821
- Productos terminados y
mercancias ........... 13.872 48.096 11.229 - 73.197
22370 . 74.550 13.098 ' - 110.018

Las existencias figuran en el balance al neto de las provisiones para depreciacién de materias
primas y productos terminados, que a 31 de diciembre de 1998 suman respectivamente 8.159 millones
de Liras y 2.124 millones de Liras.

El incremento se debe principalmente al cambio en el mix de producto y a un incremento de las
cantidades en existencias.

La valoracién de las existencias finales a coste medio no ha determinado diferencias apreciables
respecto a la valoracion a costes corrientes.

C.II - DEUDORES

Clientes

Con vencimiento hasta 12 meses

Ascienden a 207.466 millones de Liras, y representan créditos derivados de operaciones de venta.
Los créditos a clientes extranjeros suman 65.606 millones de Liras.

Con vencimiento a mds de 12 meses

Ascienden a 562 millones de liras e incluyen clientes en contencioso por un totai de 10.413
millones de Liras, cubiertos en 10.279 millones de Liras por las correspondientes provisiones de
depreciacidn, y un crédito de 428 millones de Liras hacia un pais emergente que, en base a los
acuerdos de renegociacion de los vencimientos de deuda piiblica, se cobrard en los préximos afios.
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Las provisiones por depreciacién de créditos estdn compuestas, a 31 de diciembre de 1998, de la
manera siguiente:

Provisién art. 71 DPR 917/86 4.984
Provision tasada 4.945
Provisi6n riesgos para intereses de demora 350

10.279

La depreciacién por intereses de demora rectifica por un importe igual la asignaci6n incluida en los
créditos a clientes de més de 12 meses.

El incremento de los créditos comerciales a 31 de diciembre de 1998 debe atribuirse a la
incorporacién de la sociedad Sarri6é S.A.

Sociedades controladas

Suman 26.435 millones de Liras y derivan principalmente de las relaciones comerciales sostenidas
con “Emmaus Pack S.r.L” (10.676 millones de Liras), con “Saffapack Sud S.r.l.” (5.805 millones de
Liras), con “Bianchi Saffapack S.p.A. (4.950 millones de Liras) y con “Grafiche Capretta S.p.A.”
(3.518 millones de Liras), de los que ya se han aportado datos y elementos en el informe de gesti6n.

Otros

Suman 58.330 millones de Liras, con un incremento neto de 25.562 millones de Liras respecto al
31 de diciembre de 1997.

31.12.1997 Incorporacion Incremento Decremento 31.12.1998
Sarrio

- Hacienda Piblica . . . . .. 31.855 21.141 7.682 -8.792 51.886
- Anticipos a terceros . ... 682 142 1.768 ~ 824 1.768

- ER.F. S.r.L. (por cesidn
actividad cerillas) .. .. .. - - 3.215 - 3.215

- Instituciones de previsién
y entidades piblicas . . . . - 193 5N - 764
-Personal ............. 120 23 6 - 149

- Aportaciones a cuenta in-
tereses . ............. 105 - - . —105 -
-0tros ... 6 311 231 - 548
32.768 21.810 13.473 -9.721 58.330

Los créditos a Hacienda estdn constituidos sobre todo por las retenciones fiscales de ejercicios
anteriores de las que se ha solicitado el reembolso (22.272 millones de Liras), por créditos por IVA
(11.144 millones de Liras), por las retenciones fiscales del ejercicio en curso (1.513 millones de Liras),
por retenciones fiscales llevadas de ejercicios anteriores (11.233 millones de Liras), por los anticipos
ingresados en concepto de IRAP presentados al neto del impuesto correspondiente al ejercicio 1998
(1.303 millones de Liras), y por el anticipo (que incluye la revalorizacién) sobre la provision para la
financiacion de retiro (4.230 millones de Liras).

En el ejercicio se han cedido excedencias de IRPEG (Impuesto sobre la Renta de las Personas
Juridicas) en el 4mbito del Grupo por 1.736 millones de Liras y se han cobrado retenciones fiscales
por 8.792 millones de Liras, mientras que el crédito por IVA ha aumentado en 6.372 millones de Liras
tras las inversiones realizadas.

Las retenciones fiscales de ejercicios anteriores de las que se ha solicitado el reembolso y el anti-
cipo sobre la provisién para la financiacién de retiro se han clasificado como créditos exigibles
después de 1999,

-39




S R U A TP | TR R T e

C.III - INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

Participaciones en empresas relacionadas

Corresponde al 50% del capital de Reinado Investimentos e Marketing S.A., sociedad con
domicilio social en Funchal, Portugal. La participacidn se ha registrado al coste.

Otras participaciones
Corresponde al 20% del capital de VALLI MARINE & GENERAL S.r.l, por 4 millones de Liras.

La sociedad tiene por objeto la actividad de agente de seguros y se ocupa de todos los aspectos de
seguros del Grupo. La participacién se ha registrado al coste.

Otros titulos

A 31 de diciembre de 1998 los titulos de renta fija de realizacidn corriente estdn constituidos por:
Titulos emitidos por ¢l Estade Italiano : 766
Titulos emitidos por ¢l Estade Espafiol 698

1.464
Los titulos estin registrados al coste.

Créditos financieros a sociedades controladas

Est4n constituidos por financiaciones en cuenta corriente concedidas en el marco de la gestion
centralizada del Grupe y estdn regulados segtin tipos de mercado.

Créditos financieros a otras sociedades

Incluye el crédito a la sociedad Kolicevo Karton d.o.o. relativo a un préstamo reembolsado en la
fecha de redaccion del presente informe.

D. - AJUSTES POR PERIODIFICACION DEL ACTIVO

31.12.1998 31.12.1997 31.12.1997
Pro-Forma

Ingresos anticipados

Contratos SWap . . - .o cvvnvnenenenrineaenenn.n 946 461 461
Intereses activos en titulos derentafija . ............ - 1.390 1.390
Intereses activos en créditos a sociedades controladas . . - 63 63
OIOS .ottt e e e 781 36
Total ingresos anticipados . ......... ... .......... 946 2.695 1.950
Gastos anticipados

Maxicanon leasing ............................ 397 5352 552
Oos ... e 52 62 -
Total gastos anticipados . ....................... 449 614 552
Total ajustes por periodificacién del activo .......... 1.395 3.309 2.502
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PASIVO

A. - PATRIMONIO NETO

Los movimientos del patrimonio neto son:
Variaclones del cjercicio

Incorporaciin Vaviaciones Aslignacidn Conversion Otras Beneflcios
31.12.1997 Sarvid de del resultado de variacienes de A1.12.1998
cuentas obligaciones explotaciin
Capital ......... ... i, 107.156 30.633 737 138.526
Prima de emisién de acciones .......... 39.348 24.741 3.133 67.222
Reserva de revalorizacién ............. 3.180 3.180
Reservalegal ....................... 10.443 10.443
Reserva para autocartera .. ............ 10.760 14.320 25,080
Otras reservas:
- Reserva adquisicidn acciones propias ... 39.239 - 39.061 178
.~ Reserva extraordinaria . .. ............ 35.004 29 35.123
- Reserva de otorgamiento . ... ......... 26.124 26.124
- Reserva superdvit de fusi6n y de concambio 71308 128362 205.670
-Reservaart. 55TUIR ................ 6.583 6.583
-Reservaant. 67TUIR ................ 3.184 3.184
- Provisién oscilacidn de dividendos .. ... 3L.110 31.110
Pérdida resultados ejercicios anterioges (-) . 0 -32.050 -32.050
Pérdida del ejercicio (=) .. .. ........... -32.050 32.050 0
Beneficios de explotacion ............. 0 16.183 16.183
357.479 158.995 0 0 3.870 29 16.183  536.556

I - Capital social

Durante 1998 el capital social y su composicidn han sufrido las siguientes modificaciones:
* ¢en el mes de febrero se convirtieron 170.250 acciones de ahorro en acciones ordinarias;

« en el mes de abril se convirtieron 1.800 obligaciones de Reno De Medici 9,25% 1995-2001 con un
nominal de 5.250 liras cada una en 1.800 acciones ordinarias;

* en el mes de mayo se convirtieron 8.300 obligaciones de Reno De Medici 9,25% 1995-2001 de
nominal 5.250 liras cada una en 8.300 acciones ordinarias;

+ en el mes de agosto se convirtieron 727.077 obligaciones de Reno De Medici 9,25% 1995-2001
con un nominal de 5.250 liras cada una en 727.077 acciones ordinarias.

« en el mes de diciembre se emitieron 30.633.008 acciones ordinarias tras la incorporacion de Sarrio
S.A.

El capital social, totalmente suscrito y desembolsado, estd compuesto de la manera siguiente:

A31.12.1998 A 31.12.1997
Acciones de cat, A nominalesde 1.0001iras .. ...................... 125.928.050 94.387.615
Acciones de cat. B nominalesde 1.000 liras .. ...................... 150.000 150.000
Acciones de ahorro convertibles en acciones de cat. A nominales de L. 1.000 619.331 789.581
Acciones de ahorro no convertibles disfrute regular nominales de L. 1.000 . 11.828.521 11.818.175
Acciones de ahorro no convertibles derechos 1.1.1996 ................ - 10.346
Acciones de ahorro no convertibles devechos 1.1.1997 ... ... ..., .. 206 206

138.526.108 107.155.923
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H - Prima de emisiéon de acciones

Al3ldiciembre de 1997 . ... . ... ... L 39.348
Sobreprecio de las acciones tras la conversion de las Obligaciones 9,25% 1995-200 . . . . + 3.133
Traspaso neto de la reserva para acciones propias . . ... .................ooonn.. + 24.741
Alldediciembrede 1998 ... ... ... ... ... .. .. ... . 67.222

IH - Reserva de revalorizacién
Suma 3.180 millones de liras e incluye exclusivamente el saldo activo de la revalorizacién

constituida de conformidad con la Ley n°® 413, de 30 de diciembre de 1991. El importe se registra al
neto del impuesto sustitutivo de 606 millones de liras.

IV - Reserva legal

Suma 10.443 millones de liras y permanece invariable respecto al 31 de diciembre de 1997,

V - Reserva para acciones propias en cartera

El importe representa el valor de adquisicién de las acciones propias en cartera a 31 de diciembre
de 1998,
VII - Otras reservas

Aumentan de 218.642 millones de liras a 307.972 millones de liras. La composici6n de este grupo
es la siguiente:
Reserva disponible para adquisicién de acciones propias

Suma 178 millones de liras y expresa el importe equivalente al precio mdximo para cada una de las
17.800 acciones aiin adquiribles en virtud de la deliberaci6n de la Junta de Accionistas del 21 de
octubre de 1997,

Reserva extraordinaria

Al3ldediciembrede 1997 ... .. .. ... ... .. . . 35.094
Dividendos prescritos ... ... e +29
Adldediciembre de 1998 ... ... ... ... . ... 35.123

Reserva de aportacion

Suma 26.124 miliones de liras y no ha cambiado respecto al 31 de diciembre de 1997.

Reserva de fusion

Aldldediciembrede 1997 ... L. 77.308
Incorporacién de Sarrid S.A. .. ... ... +128.362
Altdediciembre 1998 ... ... ... ... ... . ... ... e, 205.670
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Reserva segiin art. 55 DPR 917/86

Incluye las aportaciones a cuenta de capital recibidas en los ejercicios anteriores, suma 6.583
millones de liras y permanece invariable respecto al 31 de diciembre de 1997.

Reserva segan art. 67 TUIR

Se trata de la reserva para amortizaciones anticipadas, constituida de conformidad con las normas
fiscales, puesto que la sociedad ha asignado amortizaciones anticipadas dnicameate con fines fiscales.
Equivale a 3.184 millones de liras y no ha sufrido cambios respecto al 31 de diciembre de 1997.

Provision para oscilacién de dividendos
Suma 31.110 millones de Liras y permanece invariable respecto al 31 de diciembre de 1997.

Dotacion inicial de los fondos de conformidad con el art. 105 del Texto Refundido sobre el Impuesto
sobre la Renta (TUIR) actualmente vigente.

Fondo A Fondo B
Reservas y beneficios ejercicios anteriores . .................... 33932 13.506
B. PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS
31.12.1997 Incorporacién  Incorporacidn Incremento Decremento 31.12.1998
Sarrid Italmatch
Provisiones para impuestos . . 1.666 7.383 9.049
Otras provisiones
- Provision obsolescencia insta-
laciones ................ 0 6.040 694 6.734
- Provisién g)ara gastos de rees-
tructuracion y otros gastos . . 0 4.406 1.307 339 — 551 5.501
- Provisién indemnizacién agen-
I8S it 222 621 62 -21 884
- Provision depreciacién partici-
paciones ............... 0 0 48 438
- Provisién oscilacién cambios 936 278 -1.111 103
- Provisién sancién CEE . . .. 0 23.673 —-23.673 0
1.158 35.018 1.307 1.143 —25.356 13.270
2.824 42.401 1.307 1.143 —25.356 22.319

Provisién para impuestos

Las provisiones para impuestos incluyen los impuestos diferidos relativos a las amortizaciones
anticipadas y otros impuestos diferidos, asi como una provisién constituida en Sarrié para riesgos por
impuestos.

Con la excepcion de lo que mds abajo se indica, los ejercicios ain susceptibles de comprobacién
por parte de Hacienda Piblica son el ejercicio 1992 y siguientes.

En 1991 la Oficina de Impuestos Directos emitié con relacién a la Sociedad una orden de com-
probacién relacionada con una operacion de fusién realizada en 1987.

La Comision Tributaria de 1* Instancia de Mildn, en la audiencia del 23 de noviembre de 1993,
acogioé las alegaciones de la defensa de la sociedad aceptando el recurso.
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El 7 de diciembre de 1998 la Comisién Regional de Mildn estimé el recurso presentado por la 1I
Oficina de Impuestos directos de Mildn contra la decisién de la Comisién Tributaria de 1* Instancia.

La Sociedad, basdndose también en la opinién de acreditados asesores fiscales, considera que las
comprobaciones se han basado en supuestos sin fundamento.

Estd pendiente de presentacién el recurso por Casacién,

En 1995 la Oficina de Impuestos Directos emitié con relacion a la sociedad incorporada Reno de
Medici una orden de comprobaci6n relacionada con una operacién sobre titulos accionarios emitidos
en 1991.

La sociedad, basindose también en la opinién de acreditados asesores fiscales, siempre ha
considerado que las comprobaciones se basaban en supuestos infundados, y por consiguiente no ha
realizado provisién alguna al efecto.

La Comisién Tributaria Provincial ha estimado el recurso presentado por la Sociedad.

Otras provisiones

Provision para la obsolescencia de instalaciones

La provisi6n para la obsolescencia de instalaciones, originada en el ejercicio anterior, incluye la
depreciacion de algunos elementos del inmovilizado.

Provision para gastos de reestructuracion y otros gastos

La provision considera probables gastos que afrontar en relacion con las reducciones de plantilla y
probables pasivos derivados de causas legales.

Sancion CEE

En 1994 la CEE notific6 a la sociedad incorporada Sarrié S.A. una multa de 15,5 millones de ecus
por violacién de la disciplina de 1a competencia. En el balance de 1994 se asignaron 10,4 millones de
ecus para hacer frente al importe que probablemente la sociedad habria tenido que pagar en caso de
sentencia negativa. Se presenté recurso contra la sancién.

El 14 de mayo de 1998 se hizo piblica la sentencia del Tribunal de Primera Instancia de
Luxemburgo por violacién de la disciplina de la competencia. Las argumentaciones de Sarrié sélo han
sido acogidas parcialmente, con una reduccién de la sancién de 15,5 a 14 millones de ecus. La
sociedad, considerando que el tipo de interés que habria habido que pagar sobre el importe es
notablemente mas alto que el de mercado, ha pagado la sancién aplicada con reservas y ha interpuesto
apelacién contra la sentencia.

Provision por oscilacién de cambios

Esta provisién incluye las diferencias netas de cambio en los créditos y en las deudas en divisas de
los paises no adherentes al euro.

C. FONDO PARA EMPLEADOS

31421997 Incorporucion Incremento Decremento 31.12.1998
. Sarnid
Fondo para empleados . . 12.614 27.124 6.213 -4.391] 41.560
12.614 27.124 6.213 -4.39%1 41.560
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El saldo a 31 de diciembre de 1998 se presenta al neto de los anticipos realizados por 2.015
millones de liras.

En el curse de 1998 se han ingresado los anticipos sobre los impuestos adeudados por esta
provision a 31.12.1998 por un importe de 1.614 millones de liras.

D. ACREEDORES

Obligaciones convertibles

Las Obligaciones al 9,25% - 1995/2001-, emitidas en noviembre de 1995, son convertibles de
forma continuada hasta el 30 de noviembre del 2000, en la medida de una accidn ordinaria, de 1.000
liras nominales por cada obligacién de 5.250 liras nominales.

La emision estd representada por 20.108.322 obligaciones de 5.250 liras nominales cada una, por
un importe global de 105.568.690.500 de liras.

La disminucion de 3.870.179.250 de liras respecto al final del ejercicio anterior es la consecuencia
de las conversiones realizadas en 1998.

Con limitacién a una cuota de 50 millardos de liras, se han suscrito contratos swap en base a los
que el tipo de interés aplicable es el menor entre el 9,25% y el Libor mas un diferencial del 1,25%.

Deudas con entidades de crédito

Esta partida incluye deudas hacia las entidades de crédito por utilizacién de lineas de crédito
ordinarias por un valor de 13.813 millones de liras, y por financiaciones que suman 311.160 millones
de liras.

El importe registrado en el balance para las financiaciones representa el endeudamiento hacia las
siguientes instituciones de crédito:

31.12.1998 31.12.1997 31.12.1997
Pré-Forma

Financiaciones:

Istituto Bancario S. Paolodi Torine ............... 105.000 105.000 105.000
Interbanca . . .. ... . e 112.333 66.142 0
Banca Popolare dell’Emilia Romagna . ............. 30.000 30.000 30.000
Centrobanca ............ ... i, 25.100 50.000 50.000
LML e 23.244 23.665 28.665
Efibanca . ........ .. .. s 14.635 12.571 12.571
MIC A e e 699 699 699
Mediocreditodell'Umbria .. ..................... 149 0 0
Creditanstalt Fipanziaria ... ..................... 0 4.991 4,991
Mediocredite Friuli Venezia Giuha .. ... ... ..., ... 0 189 189
Total incluida la cuota corriente ... ............... 311.160 208,257 232115
Bancos acort ... ... ..o uiir e e 13.813 165.416 576
Total deudas abancos .. ... ... ... .- 324973 163.673 232.691
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Las anualidades por afio de vencimiento son , en millones de Liras , las siguientes:

1999 47.554
2000 29.215
2001 26.344
2002 158.984
2003 23.409
en adelante 25.654

311.160

En 1998 Interbanca concedi6 una financiacién de 60.000 millones de liras en virtud de una
financiacién global de 75.000 mitlones de liras, cuyo saldo serd concedido en el curso de 1999, y se
han reembolsado financiaciones y plazos por 16.593 millones de liras.

Las financiaciones, por un importe de 151,1 millardos de Liras, estin garantizadas
hipotecariamente por bienes de las sociedades. Dichas garantias figuran en las cuentas de orden.

Para hacer frente al riesgo de oscilacién de los tipos de interés para la financiacién concedida por
el Istituto Bancario S. Paolo de Turin, por un importe de 100 millardos de liras, se ha suscrito un
conftrato swap.

Deudas con proveedores

Se han reducido de 286 millardos de Liras a 170 millardos de Liras , ¥ estdn en linea con la
facturacidn.

Deudas con empresas controladas

A 31 de diciembre de 1998 estén constituidas principalmente por:

* disponibilidades financieras de sociedades controladas depositadas en la Matriz, en ¢l marco de la
gestién centralizada de los recursos financieros, por 4.672 millones de liras;

* deudas de naturaleza comercial hacia sociedades controladas como consecuencia de compras de
materias primas;

* deudas de naturaleza comercial hacia sociedades controladas por comisiones devengadas,

Deudas tributarias

31.12.1997 Incorporacidn Incremento Decremento 31.12.1998
Sarrid

— Hacienda por impuesto
sobre el Patrimenio Neto 1.720 340 - 2.060 0

~ Hacienda por IRPF por
trabajo cuenta ajena . . . 1.731 3.387 — L650 3.468

- Hacienda por impuesto

sustitutivo aumento de
igualacién ........., 1.206 - 109 1.097

~ Hacienda por IRPF por
trabajo auténomo . . . .. 109 70 -69 110
— Hacienda por IVA . ... 55 12 - 67 0

— Hacienda por tributos di-
VErsos 1.722 - 1.267 462
5.531 0 - 5.222 5.137
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Otras deudas
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31.12.1997 Incorporacion Incremento Decremento 31.12.1998
Samid

— Obligacionistas por inte-

reses .............. 10.152 0 ~-10.152 9.763 9.763
— Alpersonal ......... 2.604 6.819 - 515 8.908
~ Organos sociales .. ... 429 1.601 280 - 2.030 280
— Accionistas por dividen-

dos ............... 32 0 -32 0
~Otros .............. 423 7.063 -2.136 5.350

13.640 15.483 -9.872 5.050 24.301
No existen deudas de duracién superior a cinco afios..
E. AJUSTES POR PERIODIFICACION DEL PASIVO
35.12.1998 31.12.1997 31121997
Pro-Forma

Gastos anticipados
Intereses en préstamos a largo . . ............... ... 1.626 2.756 1.915
Otros ... .. 27 605 219
Total gastos anticipados . ....................... 1.653 3.361 2.134
Ingresos diferidos
Ingresos a distribuir en varios ejercicios ............ 1.099 1.171 0
Otros .. . 286 0 0
Total ingresos diferidos ... ...................... 1.385 L1171 0
Total ajustes por periodificacién del pasivo . . .. .. .. 3.038 4.532 2.134

CUENTAS DE ORDEN

Las fianzas a favor de terceros se refieren basicamente a garantias en favor del Estado y de otras

entidades publicas por operaciones corrientes de gestion.

Las fianzas concedidas a instituciones de crédito en interés de sociedades controladas, se refieren
a garantias sobre préstamos a largo plazo y sobre una emisién de obligaciones.

Las garantias reales estdn constituidas por hipotecas sobre inmuebles, terrenos, instalaciones y

maquinaria.

Las demds cuentas de orden estin constituidas sobre todo por leasing y mercancias en almacén de

propiedad de terceros.

Las cuentas de orden se registran por el importe de la deuda residual.
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PARTE TERCERA - INFORMACION SOBRE LA CUENTA DE PERDIDAS Y
GANANCIAS

A. VALOR DE PRODUCCION

Ingresos procedentes de ventas y prestaciones

Incluyen ingresos por cesi6n de bienes por 740.067 millones de Liras e ingresos por prestacion de
servicios por 1.518 millones de Liras.

La distribucién por drea geogrifica es la siguiente (millardos de liras):

Ejercicio 1998 Ejercicio 1997 Ejercicio 1997
Pro-Forma
Areas
Bralia . ... ..o e 374.606 362.524 146431
CEE .. e e e e 303.936 289.418 42.396
ExtraCEE ... ... ...t 63.043 92.086 19.251
TOtal Lot 741.585 744.028 208.078
Otros ingresos
31.12.1998 31.12.1997 31.12.1997
Pro-Forma
Diferencias de cambio en operaciones de naturaleza
comercial ....... ... 3.383 1.676 1.676
Ingresos extraordinarios .......... ... ..o a 2.726 3108 1.979
Descuentos, abonos, indemnizaciones . . ............ 2.270 21 21
Plusvalias por enajenacidn inmovilizaciones . ........ 842 860 499
APOTacIOnES . .. ... vivn v caa e 318 565 495
Recuperacidnde gastos ... ... ..o il 63 315 315
VA0S it v e i e e 484 1.146 48
10.088 7.691 5.033
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B. COSTES DE PRODUCCION

Por servicios

Servicios comerciales:

~Transportes .............. ... iiuiann..
—Comisiones .................... ..., ...

Servicios industriales:

—Energia ... ... .. ... ... .
— Suministros de terceros ...................
~Mantenimiento . . ........ ... ..

—O0S .

Servicios Generales:

Legales, notariales y asesorias ...............
Consejo de administraciéon . .................
Seguros . . ... e e
Comunicaciones ...............c.ovuueunan..
Colegiodecensores .......................
Otras prestaciones por servicios ..............

Disfrute de bienes de terceros

31.12.1998 31.12.1997 31.12.1997
Pro-Forma

63.537 64.288 20.802
12.563 12.860 3.241
415 471 286
76.515 77.619 24.329
74.283 77.114 22.623
13.417 12.923 4,082
7478 14.992 5.202
6.534 5415 2.093
100 159 22
101.812 110.603 34.022
5.573 4.074 1.617
2.963 2.712 1.432
3.511 3.340 1.030
1.491 2.171 693
280 388 388
8.559 9.297 1.094
22.377 21.982 6.254
____2_20& 210.204 64.605

Incluye principalmente los cdnones de arrendamiento de edificios y los cdnones de leasing de la
instalacién de la turbina de gas de 1a fabrica de Ciri¢ y del accionamiento de la méaquina continua 2 de

Magenta.

Personal

-

Con la dotacién para la provisién para indemnizaciones de 6.213 millones de Liras se actualiza la
correspondiente provisién para las indemnizaciones de los empleados por dicho concepto en fecha del
31 de diciembre de 1998, de conformidad con las leyes vigentes en materia laboral.

Se detalla a continuacién el namero de empleados, repartidos por categorias:

31.12.1997

Media

31.12.1998 )

Pro-Forma - "~ del ejercicio
Directivos .. ...ttt e 28 31 34
Empleados ... ... ... . ... ... ... ... ... ..., 491 523 517
Obreros . . ... . . [.282 1.353 1.323
1.801 £.907 1.874

Los otros gastos de personal suman 5.298 millones de Liras ¢ incluyen principalmente los gastos
de viaje, comedor y seguros.
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Otros gastos de gestién

31.12.1998 31.12.1997 31,12,1997
Pro-Forma
Diferencias de cambio en operaciones de naturaleza co-
mercial . ... ... e e e 2.955 1.289 1.289
Impuestos y tributos . ............ ... ... ... ... 3.515 3.600 654
Gastos extraordinarios ............ .. ........... 822 1.635 673
Minusvalias enajenacién de bienes ................ 50 189 108
MO8 . e e e 1.541 1.568 725
8.883 8.281 3.449
C. INGRESOS FINANCIEROS
Ingresos por participaciones
31.12.1998 31.12.1997 31.12.1997
Pro-Forma
Dividendos de sociedades controladas:
~Emmaus Pack S.cl, ... ... ... . ... . L. 585 1.124 -
— Bianchi Saffapack Sp.A. ... ... ... .. ... .. 343 1.479 1.479
=8amid S.A. .. e e - 451 451
928 3.054 1.930
Retenciones fiscales en dividendos de sociedades con-
troladas .. ... ... ... e e 546 1.464 832
Dividendos de sociedades asociadas:
—PacService Sl ... .. 250 1.027 -
Retenciones fiscales en dividendos de sociedades asociadas 147 578 -
Dividendos de otras sociedades:
—Sella& MoscaSpA. ... ... . ... .. 60 85 85
~EbroAgricolas S.A. ........ ... .. .. . L. - 307 -
60 392 85 -
Retenciones fiscales en dividendos de otras sociedades . 35 48 48
Beneficios derivados de la negociacién de participaciones
no representadas por titulos:
—Termica BoffaloraS.cll. ... ... ... . .. - 5975 5975
1.966 12.538 8.870

Otros ingresos financieros por titulos registrados en el activo circulante que no constituyen
participaciones

31.12.1998 31 E2.1997 3121997
Pro-Forma _
Intereses activos en titulos de remta fija .. .. ..., ... 1.557 11.302 7.718
Beneficios en [a negociacion de titulos de renta fija . .. 684 619 619
Beneficios por enajenacién acciones Akros S.p.A. . ... 206 - -
Beneficios derivados por negociacién acciones propias . 36 61 6l
Beneficios por enajenacion acciones Sarrid S.A. ... ... = 68 68
2.483 12.050 8.466
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Ingresos distintos a los anteriores

31.12.1998 31.12.1997 31121997
Pro-Forma
Intereses activos de los créditos a bancos . .......... 2.291 578 439
Intereses activos de los demds créditos ............. 2.080 1.767 1.767
Otros ingresos financieros . . ..................... 1.294 - -
Diferencias de cambio y contratos swap ............ 738 7.820 309
Intereses activos de los créditos a clientes .. ...... ... 298 546 115
Intereses activos de los créditos a sociedades controladas 245 1.958 1.999
Comisiones en fianzas concedidas ................ 61 171 423
Beneficios en fondos de inversion . ... ............. - 522 522
7.007 13.362 5.574
Intereses y otros gastos financieros
31.12.1998 31.12.1997 31.12.1997
Pro-Forma
Intereses pasivos en préstamos a largo plazo ...... ... 17.718 17.059 11.574
Retenciones sobre intereses .. .................... -227 -218 -218
Intereses y gastos en obligaciones .. ............... 9.765 10.123 10.123
Intereses pasivos bancarios . ..................... 4.825 19.702 7.984
Diferenciasde cambio ......................... 1.489 8.045 -
Gastos y comisiones bancarias ................... 1.450 2.487 598
Pérdidas derivadas de negociacién de titulos de renta fija 902 285 285
Otros gastos financieros ........................ 535 - -
Intereses pasivos deudas varias .. ............... ., 234 144 144
Intereses pasivos por dendas con controladas ... .. ... 259 353 933
Pérdidas derivadas de la negociacién de titulos acciona-
rtos no cotizados de otras sociedades:
—Sella&Mosca ............... ... ... ...... - 328 328
36.950 58.308 31.811

D. RECTIFICACIONES DE VALOR DE ACTIVOS FINANCIEROS

Depreciacién de participaciones .

Conciernen a las depreciaciones de la sociedad Tabital S..l. por 376 millones de Liras y del
Consorzio Canale Industriale G. Camuzzoni por 152 millones de Liras, y son consecuencia de la
alineacién del valor contable respectivamente con la cuota de patrimonio neto de competencia y con
el precio establecido para la cesién de las cuotas.

E. INGRESOS Y GASTOS EXTRAORDINARIOS

Ingresos

Incluyen las plusvalias realizadas sobre la venta de la participacién Kolicevo Karton (antes Sarrié
Eslovenia) d.0.0. (13.564 millones de Liras) de la actividad fosforos (5.997 millones de Liras) e ingre-
sos extraordinarios diversos (452 millones de Liras).

Gastos

Inciuyen la mayor dotacién para la parte residual de la sancion CEE con los correspondientes inte-
reses (9.429 millones de Liras), las minusvalias realizadas sobre la venta de la participacién Saffa
Immobiliare (3.634 millones de Liras), dotaciones para la depreciacion de inmovilizaciones técnicas
(695 millones de Liras) y otros gastos extraordinarios (2.063 millones de Liras).
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PARTE CUARTA - OTRAS INFORMACIONES

Relaciones internas del Grupo

1. Créditos y deudas a 31 de diciembre de 1998 con las sociedades directa e indirectamente
controladas y con las sociedades relacionadas:

Créditos Deudas

Emmaus Pack Sorl. . ... . i 10.676 69
Saffapack Sud S.rl. L. .. 8.083 -
Bianchi Saffapack S.p.A. ... . . 5.239 541
Grafiche Capretta S p.A. .. ... ... i 3.826 -
Pac Service SrL . ... e et e 1.841 -
Tabital S.rl.enliquidacidon . ... ... ... .. ... .. . o i i 427 -
SAMAT S A, . .. et e e e e e 237 -
Saffa France S AL ... i i e e e 205 1.427
Cogeneracion Prat S.A. ... ... ... . i 94 227
Beobarna S.A. .. .. e e e 20 966
Saffa Immobiliare S.p.A. .. ... e e 4.060
Ceres Pral S.A. ..ottt e e e e - 609
Saffa Deutschland GmbH . ........ ... .. . i i - 324
ARSPCC . . e e e e - 273
Inversiones Industriales Navarras S.A. . ... .. .. .. .. . i, - 200
Navarra General de Inversiones S.A. . ... ... ...t - 185
FoOSaT S A, . e e - 111

30.648 8.992

2. Relaciones mantenidas durante el ejercicio 1998 con la dominante y las sociedades directa e
indirectamente dominadas y las sociedades relacionadas:

Adquisiciones y Ingresos
otros gastos

Emmaus Pack Sl .. 180 24.050
Bianchi Saffapack Sp.A. ... .. ... . 4 12.696
Grafiche Capretta S.p.A. . ... .. 11 11.224
Saffapack Sud Srl. .. .. 111 10.636
Beobama S. A, ... et - 2.929
Verbel B.V. in liquidazione . ........... .. ... ... ... ... ... .. ... - 727
SaffaImmobiliare S.p.A. . .. .. e 127 91
Saffa France S.Ar L .. ... i e e e 3.034 -
Saffa Deutschland GmbH .. ... ... ... . ... .. e . 1.395 —
Ceres Prat S A, ..o e e e e e 85 -
Reno De Medici International S.A. ... ... . i 3.634 -

8.581 62.353

Las relaciones especificadas corresponden a:

« Venta de cartoneillo a Grafiche Capretta, Bianchi Saffapack, Saffapack Sud e Emmaus Pack.

« Adquisicién de materias primas a Beobarna

« Compras de cartoncillo de Bianchi Saffapack, Grafiche Capretta, Emmaus Pack y Saffapack Sud.

= Prestacién de servicios a Saffapack Sud y Emmaus Pack.

« Intereses activos en relaciones de ¢/c con las controladas Saffapack Sud, Emmaus Pack y Saffa
Immobiliare.

» Intereses activos en financiaciones concedidas a Verbel.

« Comisiones por fianzas concedidas a favor de Bianchi Saffapack.

« Servicios recibidos de Saffapack Sud.




* Arrendamientos pasivos de Saffa Immobiliare.
* Intereses pasivos en relaciones de c/c con Saffa Immobiliare, Emmaus Pack y Ceres Prat.

* Minusvalia realizada en la venta del 49,74% de la participacién Saffa Immobiliare a Reno De
Medici International.

Reglamento Consob (Comisién Nacional para las Sociedades y la Bolsa) n® 11520

En relaci6n a lo dispuestos por el art. 32 del reglamento Consob 11520 del 1 de julio de 1998, se
detalla la informacién correspondiente a: remuneraciones relativas a los administradores y los
censores, incluso de sociedades controladas; a las participaciones detentadas por los administradores,
los censores y los directores generales, segiin los criterios contenidos en los esquemas 1) y 3)
contemplados en el anexo 2c) del reglamento.

Esquema 1
Remuneraciones correspondidas a los Administradores,Censores y Directores Generales

Sujeto Descripcién cargo en Reno De Medici S.p.A. Remuneracién
Apellido Cargo Duracién Emolumentos  Beneficios  Primas y Otras
Nombre desempefado de cargo por el no otros remunera-
cargo monetarios  incentivos ciones (2}
Dell'Aria Burani Giovanni  Presidente C.d.A. (1) 141798 - 31/1298  730.000.000 5.000.000 99.415.000
Dell'Aria Burani Ugo Vicepresidente C.d.A. (1) 1/1/98 - 31/12/98  200.000.000 6.020.018 458.872.982
Tocchio Cesare Administrador Delegado (1} 17/12/98 - 31/12/98
Cavatlera Piergiorgio Consejera 30/6/98 - 31/12/98  15.000.000 133.748.000
Del Cane Mario Consejero (1) 171798 - 31/12/98  30.000.000 3.969.372 308.760.628
Grandi Paolo Consejero /1798 - 31712/98  30.000.000
Groller Michael Consejero 30/6/98 - 311298 15.000.000
Hormanseder Wilkelm Consejero 30/6/98 - 31/12/98  15.000.000
Naggi Giancamille Consejero 30/6/98 - 31/12/98  15.000.000 33.748.000
Petrelli Franco Consejeto 1198 - 31/12/98  15.000.000 570.000.000
Sarrio Lorenzo Marco Consejero 30/6/98 - 31/12/98  30.000.000 103.903.000
Scognamiglio Carlo Consejero 1/1/98 - 30/6/98  15.000.000
Pivate Sergio Consejero 1/1/98 - 30/6/98  15.000.000
Sala Giuseppe Consgjero 30/6/98 - 17/12/98 175.000.000
Pivate Sergio Censor 30/6/98 - 31/12/98  120.000.000 .
Giolla Paclo Censor 11798 - 31/12/98  80.000.000
Tesi Gabriele Censor 1/1/98 - 31/12/98  80.000.000
Spadacini Marco Censor 1/1/98 - 30/6/98 4,400.000

(1) Componentes del Comité Ejecutivo.
(2) Incluye remuneraciones por emolumentos por otros cargos desempenados en las sociedades controladas y remuneracién por relacién de
trabajo subordinado y/o asesoramientos,

Esquema 1 Bis

Cargos ostentados por los Administradores y los Censores de Reno De Medici S.p.A. en las
sociedades controladas

Sujeto Sociedad Cargo Duracién

Apellido y nombre del cargo
Del¥'Aria Burani Ugo Grafiche Capretta S.p.A Consejero 1/1/98 - 31/12/98
Emmaus Pack S.nl. Presidente C.d.A 30/10/98 - 31/12/98
Del Cane Mario Grafiche Capretta S.p.A. Consejero 171798 - 31/12/98
Petrelli Franco Bianchi Saffapack S.cl. Consejero 30/4/98 - 31/1298
Safta Deutschland GmbH Consejero /698 - 31/12/98
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Cuentas Anuales a 31 de Diciembre de 1998

Informe financiero
(millones de liras)

OPERACIONES ORDINARIAS
Resultados del periodo ................ .. ... ... ... ... .. ..

Plusvalias (miusvalfas) ............. ... ... . ... .. ... .. ... .. ... ...
Pagos TER. .. o

CASHFLOWDE LAGESTION ORDINARIA ............... . ... ... ..
(Aumento) disminucién deudores ................ ... ... ... .. ... .. ...

TOTAL .

ACTIVIDADES DE INVERSION
Adgquisicién inmovilizado y gastos plurianuales ... ................. ... ... .
Venta inmovilizado ......... ... . .. .

Adquisicién acciones propias . ............... ... ...
Venta participaciones ............. ... ...

TOTAL

ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Apertura de linea de financiacién aM/Lplazo .......... ... ... ... ... .. .. .. o
Reembolso de financiacionaM/Lplazo ...................... ... .. .. ... . .
Aumento {disminucién) endeudamiento bancario . ................. ... ... . ..
Incremento créditos hacia sociedades controladas y asociadas . . . ... ..............
Disminucién de créditos con sociedades controladas Yasociadas ............ .. ... ..

TOTAL .
DISPONIBILIDADES MONETARIAS ABSORBIDAS POR MOVIMIENTOS DE
PATRIMONIO NETO

Renuncias de accionistas de la Sociedad incorporada Sarrié .. ... .. ... ... . ... ...

TOTAL ..

INCREMENTO (DECREMENTO) DISPONIBILIDADES LIQUIDAS . ... ...... ..
Disponibilidades liquidas a comienzo del ejercicio ............... ... .. . .. . . .
Disponibilidades tiquidas a comienzo del ejercicio de las sociedades incorporadas Sarrid e

Ialmatch . ...

1998

16.183
60.380
6.213
10.463
—-10.172
—4.391
- 34412
44.264
17.016

- 11.797
- 35.044
- 29.825

14.439

- 84.208
4.604

- 8374
- 14.490
143.501
135.732
—2.412

174.353

60.000

- 16.593
— 187.542
- 736
-3.534

- 148.405

- 2.786

- 2.786

37.601

7.088

6.404

51.093
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Composicion y datos sobre participaciones a 31.12.1998 y comparativo con el 31.12 1997

Sociedad Valor de las cuentas anuales a 31.12.1997 Aumentos
% de N° acciones Vzlor Importe N° acciones Valor frap:
prop. o cuotas unitirio liras © cuotas unitirio fira

Activo inmovilizado

Controladas .
SamidSA. ... 12,39 7.696.230 1910 60.874.330.839 61.611.961 5.163 318.083.76r
Reno De Medici International S.A. 99,99 2.699.999 10.000  26.999.950.000
Itaimatch Sl ............... 100,00 22.720.000 547  12.421.000.000
Saffa Immobiliare SpA. ....... 36,57 65.831.720 295 19.443.980.208 33.451.306 1.053 35.20995!
Verbel BV. .................. 100,00 540  545.104.500 294.356.429.933
Bianchi Saffapack Sp.A. ....... 66,00 5.280.000 624 3.293.742.500
Grafiche Capretta SpA. .. ...... 75,71 83.287 92.805 7.729.473.540
Tabital S.rl. .. ..., 83.850 13.077 1.096.50:
Beobama S.A. ............... 30.000 11.637 34911
Ecosar S.A. ................. 10.000 11.637 116.370
Emmaus Pack 8.el .. ... ... ... 1.850 113.514 210.006
Saffapack Sud Srl. ........... I 251.945.364 251.945
Saffafrance Sarl. ............ 5975 21.577 §28.924
Saffa Deutschiand GmbH . .... .. I 290.109.780 29010«
425.118.947.020 355.736.67%
Asociadas
Cogeneracion Prat S.A. ........ 140.000 22489 3.148.39¢
Pac Service Soel. ... ... 750.000
Cartonnerie Tunisienne S.A. . .. .. 233.625
Termica Boffaloa Sl ........ . 14.180.45°
18.312.471
Otras
Villa Termoelettrica Sp.A. ...... 429 858 72.290 62.025.200
Sella & MoscaSpA. .......... 11,94 3.000.000 843 2.529.450.000
Consorzio Canale Industriale G. Ca- ' .
MUZZOME .. ... vvvaennannans 151.987
Cartonnerie Tunisienne S.A. .. ...
Copai ,..........ooieinun... 43.670
Comieco ................. e 87.212
2.591.475.200 282.86F
Acciones propias
Ordinariascat.t A(1) .. ......... 2,22 2.102.500 4.736 9.956.785.999
Ordinariascat. B(§) ........... 0,14 131.744 6.100 803.638.400
10.760.424.399
Activo eirculante
Controladas
Samio S.A. .. ... ... 0,15 93.714 5700 534.175.802
Asociadas
Reinado [nvest. & Mktg S.A. .. .. 50,00 2.500 4.362 10.905.000
Otras
AkrosSpA. ... ... ... 0,17 465.000 658 305.806.453
Valli Marine & General Srl. .. .. 20,00 t 4.000.000 4.600.000
309.806.453
Accioneys propias
Acciones ordinarias de CAT. A ... 2.587.500 5.600 14.49%0.22

(1) Porcentaje sobre el total de las acciones ordinarias
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Reducciones Reclasificaciones Valor en libros a 31.12.1998
N*® acciones Valor Importe % de N° acciones Valor unitério Valor total
0 cuotas unitdrio liras part. o cuolas nominal de balance nominal de balance
69.308.191 5468 378.958.097.771
9999  2.699.959 10.000 10,000 26.999.990.000 26.999.990.000
22.720.000 547 12.421.000.000
72.773.851 384  27.931.000.000 50,26 26.509.175 1.000 1.008 26.509.175.000 26.722.932.202
540 545.104.500 294.356.429.932 100,00 540 1
66,00  5.280.000 1.000 624  5,280.000.000 3.293.742.500
7571 83.287 10.000 92.805 832.870.000 7.729.473.540
376.000.000 64,50 83.850 10.000 8.593 §38.500.000 720.500.000
100,00 30.000 11.637 11.637 349.110.000 349.110.000
100,00 10.000 i1.637 11.637 116.376.000 116.370.000
51,39 1.850 100.000 113.514 185.000.000 210.000.000
100,00 I 80.000.000 251.945.364 80.000.000 251.945.364
99,58 5.975 29.518 21.577 29.518 128.924.800
100,00 1 915.749.075 290.109.780 915.749.075 290.105.780
714.042.527.703 66.813.098.187
38,64 140.000 58.185 22489 8.145.900.000 3.148390.350
33,33 300.000 1.00¢ 2.500 300.000.000 750.000.000
-233.625.013
62.025.200 30,00 1,00 8.250.000.000 14.242.481.137 8.250.000.000 14.242.481.137
18.140.871.487
-62.025.200
3.000.000 843 2.529.450.000
151.982.841
233.625.013 8,19 38.500 11.605 6.068 446.792.500 233.625.013
43.670.000
- 87.213.360
2.681.432.841 364.508.373
14.319.927.897 3,70 4.659.590 1.000 5210 4.659.590.000 24.276.7t3.896
0,10 131.744 1.000 6.100 131.744.000 803.638.400
25.080.352.296
93.714 57700 534.175.802
50.00 2.500 9.596 4.362 23.950.000 10.905.000
465.000 658 305.806.453
20,00 i 4.000.000 4.000.000 4.000.000 4.000.000
4.000.000
30.410 5.600 §70.298.737 -14.319.927.897 o
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RENO DE MEDICI S.p.A.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias Reclasificada
{millones de liras)

1998 1997
Pro-Forma

Valordelaproduccién ..... .. ... ............. ... . ......... 763.393 745.314
Gastos operativos

Gastos por adquisiciones y prestaciones ........................... 507.859 515.071
Costedelpersonal .. ... .. .. .. ... ... ... .. . ... .. 140.909 152,238
Variacidn de existencias . ............... oo -1.610 -250
Otrosgastosde gestion . ............ .. ... iuiiiiiiiiiaean 8.883 8.281
Margen OperativoBruto .. ........ ... ... .. ... .. ............ 107.352 69.974
Amortizaciones y devaluaciones ....................... Ceeaaea 62.040 48.394
Resultado Operative .. ........... ... ... ... ................... 45.312 21.580
Ingresos (gastos) financieros . ........ .. .. .. i -25.493 -19.763
Resultado gestibn ordinaria ......... ... ... ................... 19.819 1.817
Rectificaciones de valor de actividades financieras ................., . -528 —65.347
Ingresos (gastos) extraordinarios .. ....... ... ... ... e, 4192 -28.966
Resultado antesdeimpuestos ... ............................... 23.483 —92.496
Impuestos ... ... ... ~7.300 -
Beneficio (perdida) del ejercicio ... ............. ... . ... .. .. ... 16.183 -92.496

Re edici S.p.A
nte
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RENO DE MEDICI S.p.A.

Cuentas Anuales reclasificadas segun los criterios

del analisis financiero de Reno De Medici S.p.A.
{millenes de liras)

ACTIVOS

Activos a corto plazo

Cajay bancos . ... ...t e
Titlosacortoplazo . ......... ... i e
Deudores fINaNCIBIOS - - . - - . oottt e i e
0 2T
Existenciasenalmacén .. ... ... ... ... .. . i i
Ajustes por periodificacién . ....... ... . o il
Otras activosacorto plazo ... ... ... . i

Total activosacortoplaze ............ ... ... ... ... ... ...,

Actives inmovilizados

Inmovilizadomaterial . ........ ...ttt
Inmovilizado inmaterial . .. ......... ... . i i
Participaciones y tftulos . ... ... .. ... L il
Acciones propias (AULOCAMTEEA) ... ... ... ..vivrnrnnriarunaraanen-
Otros activos inmovilizados . ... ... . i i e

Total activos inmovilizados . . ........ ... ... . ... ... il

Total ACtiVOS . . . ..o i e

PASIVOS Y PATRIMONIO NETO

Pasivos a corto plazo

Bancos (y cuota corriente financiaciones a medio y largo plazo) .........
Ouas deudas financieras ... ... ... . .. i i
Proveedores . ... ..ttt
Otrasdeudas .. ...... ... . . i e
Ajustes por periodificacién . ... .. ... . i
Deudas por impuestos . .. .. ... ... e

Total pasivosacortoplazo ........... ... ... ... .. ...
Pasivos a medio y largoe plazo

Obligaciones convertibles .. ... ... ... i
Financiaciones amedio y largoplazo .. ... ... ... ... ... . ... ...

Fondoparaempleados . ...... ... ... ... .. il
Provisiones para riesgos ¥ BastOS .. .. ... .. vrunrencnonaanaiean

Total pasivos amedio ylargoplazo ....................... ... ...

Total pasivos ... ........ .. ... s

Patrimonio neto
Capital social . ... ..
ReSerVaAS . . ittt it e e e e e e e

Resultado del ejercicio . ... ... ... .. it e

Total patrimonioneto . .................. e

1998 1997
Pro-Forma

51.003 11.400
1.479 135.217
14.692 21.720
236.399 239.415
110.018 96.920
1.396 3.300
31.716 26.063
446.793 534.044
536.932 508.968
6.304 4756
85.319 215.482
25.080 10.760
147.610 148.963
801.245 888.929
1.248.038 1.422.973
61.368 216.381
4672 804
175.138 196.035
26.076- 36311
3.03%. 4,532
5.138 10.359
278.429 464.422
105.569 109.438
263.606 247.292
41,560 39.739
22318 45.225
433.053 441.694
711.482 906.116
138.526 137.789
3181 847 471.564
16.183 (92.496)
536.556 516.857
1.248.038 1.422.973

- 59




AR T

Detalle de participaciones en sociedades controladas y asociadas a 31 de diciembre

de 1998

Sector cartoncillo
Saffapack sud S.r.l.

Emmaus Pack S.r.l.

Saffafrance S. a r.l.

Saffa Deutschland Karton Vertricbs GmbH
Beobarna 5.A.

Cogeneracion Prat S.A.

Pac Service S.r.lL

Termica Boffalora S.r.l,

Sector cartotécnico

Bianchi Saffapack S.p.A.

Grafiche Capretta -S‘..p.A‘.-

Sector inmobiliario
Saffa Immobiliare S.p.A.

Ceres Prat S.A.
Cupa del Principe S.r.d.
Centro Principe Amedeo S.r.l.

Base Intermodale Genovese S.t.l.
en liquidacidn

Sector quimico

Tabital S.r.i. en liquidacién

o0 -

Mildn

Porcentaje poseido 100%
Mil4n

Porcentaje poseido 51,39%

Tremblay Les Gonesse — Paris — Francia
Porcentaje poseido 99,58%

Zindorf - Alemania
Porcentaje poseido 100%

El Prat de Liobregat — Barcelona — Espafia
Porcentaje poseido 100%

El Prat de Llobregat — Barcelona — Espafia
Porcentaje poseido 38,64%

Vigonza
Porcentaje poseido 33,33%

Sesto S. Giovanni
Porcentaje poseido 30%

Milin
Porcentaje poseido 66%

Porcellengo
Porcentaje poseido 75,71%

Milin

Porcentaje poseido directamente 50,26%
indirectamente 49,74% (a través de
Reno De Medici International)

El Prat de Llobregat — Barcelona — Espaifia
Porcentaje poseido 100%

Desio

Porcentaje poseido 33%

Este
Porcentaje poseido 50%

Genova
Porcentaje posefdo 27%

Mildn
Porcentaje poseido 64,5%




Balance a 31 de Diciembre de 1998
en Euros
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RENO DE MEDICI S.p.A

BALANCE A 31 DE DICIEMBRE DE 1998

ACTIVO

A) ACCIONISTAS (SOCIOS) POR DESEMBOLSOS
NOEXIGIDOS .............................

B) INMOVILIZACIONES:
I. Inmovilizaciones inmateriales:

¥
3
4)

Ty

gastos primer establecimiento . ............
derechos de patente industrial .............
concesiones, licencias, ma.cas y derechos si-
milares .. ...

TOTAL INMOVILIZACIONES INMATERIALES . .

H. Inmovilizaciones materiales:

3]
2
3
4)
5

terrenos y construcciones . ...........,...
instalaciones y maquinarias ..............
equipos industriales y comerciales ...... ...
ottos bienes ............. ... . ... ......
anticipos e inmovilizaciones materiales en curso

TOTAL INMOVILIZACIONES MATERIALES .. ..

[II. Inmovitizaciones financieras:

1)

participacidn en:

a) empresas controladas no consolidadas . . . .
b) empresas asociadas ... ...............
d) otrasempresas . .....................
créditos:

d)otroscréditos .......................
otrostitwlos . .......... ... ...
AUTOCATEEra ... ..o v vnn s
(valor nom.| EUROS 2.406.477)

TOTAL INMOVILIZACIONES FINANCIERAS . . ..

TOTAL INMOVILIZACIONES (BY ... ..............

62 -

(importes en Euros)

31.12.1998 31.12.1997 31.12.1997
Pro-Forma

2.168.037,70 1.035.221,83 885.200,58
- 71.273,27 -
1.016.966,05 295.468,65 43.173,24
70.880,61 1.053.915,05 33.892,70
3.255.884,36 2.455.878,81 962.266,52
71.702.393,14 69.819.180,18 11.990.709,91
177.441.278,95 184.681.897,16 46.336.907,04
266.521,44 288.395,12 246.044.42
1.621.662,79 2.599.795,39 377.626,51
26.270.766,99 5.470.557,15 293.542,12
277.302.623,31 262.859.825,00 59.244.830,00
34.506.085,51 104.640.868,88 219.555.613,12
9.368.978,23 5.228.421,63 -
188.252,86 1.416.887,66 1.338.385,25
62.489.708,23 62.206.212,22 95.573,80
- 1.030,17 -
12.952.920,97 5.557.295,42 5.557.29542
119.505.945,81 179.050.715.98 226.546.867,58
400.064.453,48 444.366.419,79 286.753.964,11




{importes en Euros)

31.12.1998 31.12.1997 31.12.1997
Pro-Forma
C} ACTIVO CIRCULANTE:
I. Existencias:
1) materias primas y otros aprovisionamientos ., 19.016.682,80 18.051.164,02 4.388.926,13
4) productos terminados y mercancias ........ 37.802.950,03 32.003.996,96 7.164.226,06
TOTALEXISTENCIAS ....................... 56.819.632,83 50.055.160,98 11.553.152,19
II. Deudores
Dchientes . ........coviiiniiininnnn.. 1(7.437.534,81 115.957.735.68 37.950.495,03
(de los cuales cobrables después de 1999
Euros 290.281)
2)empresas controladas ..., ............... 13.652.727,55 7.069.921.47 1.240.559,85 2
(de los cuales cobrables después de 1999 Euros 0)
3)empresasasociadas .. ................... 999.626,57 619.754,05 -

(de los cuales cobrables después de 1999 Euros 0)

5) otros . .

(de los cuales cobrables después de 1999
Euros 13.744.514)

TOTALEDEUDORES ........................

IIL. Inversiones financieras temporales:
1) participaciones en empresas controladas . . . ..
2) participaciones en empresas asociadas ... ...
4) ofras parficipaciones . ...................
G)otrostitulos ., ...... . ... .. ... ..,
7) créditos a sociedades controladase . ... ... ..
8) créditos a sociedades asociadas . .. .. ... . ...
10) créditos a otras sociedades . ..............

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS .. .......

IV. Tesoreria:

1) depdsitos y cuentas corrientes . .. ..........
3)cajayvaloresencaja .............. ...,

TOTALTESORERIA . ............. .. o

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE(C) ............

D) AJUSTES POR PERIODIFICACION ......... ...

TOTALACTIVO

30.124.932,56

28.187.317,81

16.923.187,95

152.214.821,48

151.834.729,01

56.154.242,83

- - 275.878,78
5.631,96 5.631,96 5.631,96
2.065,83 160.001,68 160.001,68

756.073,87 69.667.956,10 32.792.590,20
1.176.344,38 3.047.92502 15.164.496,69
- 38.702,43 -
6.411.278,86 8.130.899,87 2.060.663,03
£.351.394,89 81.057.117,05 50.459.262,33
26.350.563,35 5.851.486,74 3.655.275,71
36.838,12 36.147.97 5.236,93
26.387.401,47 5.887.634,71 3.660.512,64
243.773.250,68 288.828.641,76 121.827.169.99
720.710,58 1.708.903,77 1.292.009,03
644.558.414,74 734.903.965,32 409.873.143,13
Ren dicl 4
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RENO DE MEDICI S.p.A

PASIVO

A} PATRIMONIO NETO:

B)

1. Capitalsocial ............ .. ........ oo
. Primadeemision ........................
III. Reserva de revalorizacién .................
IV. Reservalegal .......... .. ... ... ..vov--
V. Reservas paraautocartera . .. ..............-
VII. Otras reservas: -
Reserva disponible para adquisicién acciones pro-
pias ... i e
Reserva extraordinaria .. ... ......... ... ...
Reservadeaportacion . ...................
Reservafusion ............... . ... ...
Fondo vaniacion dividendos . ...............
Reserva ex art. 55
Reservaex art. 67 . .........ureiinennnnan
VIII. Resuitados de ejercicios anteriores . ..........

IX. Beneficios {pérdidas) del ejercicio ...........
TOTAL PATRIMONIONETO ..................
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS:

2)para impuestos . ... ... ...
3 T ¢ T

TOTAL PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

C). BOND® PARA EMPLEADOS I, .........oonn..

D)

E)

ACREEDORES =
2) obligaciones convertibles . ............. .. ..
(de las cuales cobrables después del 1999
Euros 54.521.678)
3) deudas con entidades de crédito .. ............
(de fas cuales cobrables después del 1999
Euros 136.140.968)
6) deudas con proveedores .. ... ... ool
(de las cuales cobrabtes después del 1999 Euros 0)
8) deudas con empresas controladas . ............
(de las cuales cobrables después de! 1999 Euros ()
9) deudas con empresas asociadas .. ... ... ...
(de las cuales cobrables después del 1999 Eures 0)
11y deudas tributarias ... ....... ... o i
(de las cuales cobrables después del 1999
Euros 255.349)
12) deudas con entidades de previsidn y seguridad social
de las cuales cobrables después del 1999 Euros 0)
tNotrasdeudas ... ... i
(de las cuales cobrables después def 1999 Euros 0}

TOTAL ACREEDORES . ... ... ... ... ......
AJUSTES POR PERIOMIFICACION ... ... ......

TOTALPASIVO ... ...

(importes en Euros)

31.12.1998 31.12.1997 31.12.1997
Pro-Forma

71.542.764,18 71.162.044,03 55.341.415,71
34.717.637,17 20.321.714,11 20.321.714,11
1.642.384,74 1.642.384,74 1.642.384,74
5.393.329,75 5.393.329,75 5.393.329,75
12.952.920,97 5.557.295,42 5.557.295,42
92.061,54 20.265.549,54 20.265.549,54
18.139.513,28 18.124.525,06 18.124.525,06
13.491.919,51 13.491.919,51 13.491.919,51
106.219.664,14 137.634.898,07 39.926.209,99
16.066.802,21 16.066.802,21 16.066.802,21
3.399.586,90 3.399.586,90 3.399.586,90
1.644.223,17 1.644.223,17 1.644.223,17
-16.552.371,22 - -
8.357.728,67 —47.770.033,44 -16.552.371,22
277.108.165,02 266.934.239,07 184.622.584,88
4.673.682,12 4.673.652,12 860.418,23
6.853.275,52 18.683.188,41 598.193,23
11.526.957,64 23.356.840,53 1.458.611,46
21.464.037.35 20.523.178,60 6.514.668,38
4521.678.54 56.520.459,31 56.520.459,31
167.834.729,66 239.467.211,72 120.174.868,01
88.220.160,71 96.135.978,30 27.873.749,69
4.385.845,79 5.458.769,i2 429.104,85
257.988,36 64.042,62 -
2.653.750,37 5.349.953.,61 2.493.620,30
2.465.969,77 3.711.863,18 1.638.990.84
12.550.368,23 15.040.783,98 7.044.318,07
332.8‘;0.49 1,42 “-421 149 061 ,85- 2164751107

1.568.763,31

644.558.414,74

2.340.645,28

1.102.167.35

734.903.965,32

409.873.143,13




CUENTAS DE ORDEN

DETALLE DE GARANT{AS DIRECTAS E INDIRECTAS:

Fianzas:
afavordeterceros ........................
a favor de controladas
afavordeasociadas .......................

Avales:
afavordeterceros ........................

Garantias personales . .. .......................

Garantias reales:
afavordeterceros ........................

Otrascuentasdeorden ..................c0vn.n

(importes en Euros)

31.12.1998 31.12.1997 31.12.1997
Pro-Forma

2.696.870,54 1.352.501,61 5.568,52
84.345.158 47 88.707.370,36 112.537.726,59
- 5.355.674,06 5.355.674,06
3.467.358,36 95.027.,04 -
76.133.338,84 95.517.795,90 47.998.832,81
3.149.735,30 2.150.529,37 1.191.975,73
169.792.461,52 193.178.898,34 167.089.777,71
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RENO DE MEDICI S.p.A

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

A) VALOR DE LA PRODUCCION:
1) ingresos procedentes de ventas y prestaciones . ..
2) variacién de las existencias de productos terminados
y en curso de fabricaciéon . ........ ... .. ...,
4) incrementos de inmovilizaciones por trabajos in-
2= 3 1T T
5) otros ingresos

TOTAL VALOR DE LA PRODUCCION ..........

B) COSTES DE PRODUCCION:
6) materias primas, otras materias y mercaderias
TISEIVICIOS . ..ttt ie i iaiacaaaecaananas
B) suministros de (Ereeros .. .. ... i
9) gastos de personal:

a) sueldos, salarios y asimilados .............
b) cargassociales ......... ... ...l
¢) financiaciénderetiro . ... ............ ...
d) provisiones para pensiones y obligaciones si-
milares . ........... .. 0t
€) OIOS BaSIOS . ... ... vvvercncnnnnannas

10) amortizaciones - provisiones
a) amortizacién de las inmovilizaciones inmateriales
b) amortizacion de las inmovilizaciones materiales
d) devaluacién de los créditos incluidos en ¢l
activo circulante y de la tesoreria ..........
11) variacién en las existencias de materias primas,
otras materias y mercaderias .
13)otras provisiones” .7, o o e
14) otros gastos de gestion ... ..., . ool

TOTAL COSTES DE PRODUCCION ............

DIFERENCIA ENTRE VALOR Y COSTE DE PRODUC-
CION i
C) INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS:
15) ingresos por participaciones . ................
(de los cuales de controladas Euros 761.342)
(de los cuales de asociadas Euros 204.943)
16) otros ingresos financieros:
a) de créditos inscritos en las inmovilizaciones . .
¢) de titulos inscritos en el activo circulante que
no constituyan participaciones . ..........
d) ingresos distintos de los anleriores . ........
(de los cuales de controladas Euros 533.160)
17) intereses y otros gastos financieros . ...........
(de los cuales de controladas EUROS 133.846)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS
(15+16-1T7)

66 —

(importes en Euros)

EJERCICIO 1998

EJERCICIO 1997

EJERCICIO 1997

Pro-Forma
382.996.694,94 384.258.297,06 107.463.123,31
5.926.096,54 -3.509.374,00 1.400.736,47
126.561,89 201.403,77 -
5.210.196,25 39072.224 48 2.599.597,90
394.259.549,63 384.922.551,31 111.463.457.68
156.263.240,30 155.507.960,99 40.684.420,95
103.654.745,34 108.561.274,49 33.365.960,71
2.369.389,67 1.942.731,91 1.174911,88
49.354.238,16 52.108.284,74 15.529.543,66
17.474.248.63 20.343.275,03 5.577.060,48
3.208.552,94 3.420.976,79 1.162.148,48
2.736.188,97 2.751.938,08 494.709,12
1.506.451,60 1.394.682,08 327.60947
29.677.265,95 - 22.150.120,59 9.187.972.01
857.304,61 1.416.070,58 185.924,48
-831.900,25 -129.151,84 -1.439.776,48
- 32.534,13 -
4.587.820,99 4.276.653,06 1.781.331,50
370.857.546,90 373.771.350,63 108.031.816,28
23.402.002,73 11.145.200,68 3.431.641,40
1.015.472,12 6.475.475,21 4.581.052,02
- 307.327,59 -
1.282.611,32 6.223.224 86 4,372.392,95
3.618.835,73 6.900.914,87 2.878.642,32
19.083.130,09 30.113.728.84 16.428.999.74
~13.166.210,93 -10.206.786,32 —4.596.912,45




D) RECTIFICACIONES DE VALOR DE ACTIVOS

E)

FINANCEEROS:
19) devaluaciones:
a) de participaciones . .. ..................,
b) de inmovilizaciones financieras que no consti-
tuyen participaciones ...................

TOTAL DE LAS RECTIFICACIONES DE ACT. Fl-
NANCIEROS (18-19) ........... ...,

INGRESOS Y GASTOS EXTRAORDINARIOS:
200 INGIESOS .. .viiiii i
2D) BaSIOS .. ... e

TOTAL PARTIDAS EXTRAORDINARIAS (20-21) ...
Resultado antes de impuestos (A-B+C+D+E) ... ...
22y Impuestos sobre sociedades ................
26} Beneficios (perdidas) del ejercicio .. ... ... ..

{importes en Euros)

EJERCICIO 1998

EJERCICIO 1997

EJERCICIO {997

Pro-Forma
272.680,38 33.740.958,09 8.834.466,36
- 8.005,08 8.005,08
-272.680,38 ~33.748.963,17 -8.842.471,44
10.335.715,78 10.623.726,33 44.674,29
8.170.963,16 25.583.210,96 6.589.303,02
2.164,752,62 -14.959.484,63 —6.544.628,73
12.127.864,03 —47.770.033,44 -16.552.371,22
3.770.135,36 - -
8.357.728,67 -47.770,033,44 -16.552.371,22
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INFORME DE LOS CENSORES SOBRE LAS CUENTAS ANUALES A 31.12.1998

Sefiores Accionistas:

Las cuentas anuales a 31.12.1998 que el Consejo de Administracién somete a su aprobacién han
sido elaboradas de conformidad con las normas contenidas en el “Decreto Legge 9.4.1991 n. 127" y
se resurnen en los siguientes valores:

ACHIVO . e L..1.248.039.121.718
Pasivos y fondos diversos . . ........ ... .. .. .. L. 711.482.895.030
Capital social ...... ... ... ... ... .. .. i L. 138.526.108.000
Reservas . ... ... .. e L. 413.897.159.222
Pérdidas de ejercicios anteriores . .. ....... ... . ... ... .. L. (32.049.859.828)
Beneficiodel ejercicio ........... ... ... ... L L. 16.182.819.294

L.1.248.039.121.718

El resultado se refleja en la cuenta de pérdidas y ganancias de la cual se detalla:

Valorde laproduccion ...... ... ... ... .. .. ... L L. 763.392.938.155
Costedelaproduccion . ............ . ... i, L. 718.080.342.335
Ingresos y gastos financieros . .......... .. ... .. ... ... .. ... ... L. (25.493.339.241)
Rectificactones de valor y de activos financieros .................. .. L. (527.982.841)
Ingresos y gastos extraordinarios ................. ... ... ... ... L.  4.191.545.556
Impuestos sobre sociedades ........ ... . ... ... ... ... L. 7.300.000.000
Beneficio del ejercicio L. 16.182.8319.294

Las cuentas de orden se contabilizan por 328.764.049.464 Liras.

El Consejo de Administracién, en su memoria, analiza la marcha del ejercicio y los
acontecimientos extraordinarios que lo han caracterizado, asi como la actividad realizada por las
sociedades participadas en los diferentes sectores.

Les rogamos dediquen particular atencién a las informaciones ofrecidas por el Consejo de
Administracién en relacién a la evolucién: .

— del contencioso existente con el Grupo Torras S.A., sus controladas, la Kuwait Investment
Authority (KIA) y el Kuwait Investment Office (KIO);

— del contencioso existente con la Direccién General de la Competencia de la CEE por supuestas
violaciones de la disciplina de la competencia en el dmbito del sector cartén.

En lo que se refiere al “problema afio 2000” y a las operaciones con partes relacionadas
constatamos que los Administradores han provisto informaciones al respecto.

Los procedimientos relativos al sistema de control interno se consideran idoneos y eficaces como
ha confirmado también la sociedad de auditoria externa.

_ Alafecha de elaboracidn del presente informe no han sido recibidas observaciones por parte de los
Auditores de la Sociedad Reconta Ernst & Young S.p.A.

En el transcurso del ejercicio, los auditores no han sido llamados a realizar actividades
extraordinarias segiin los articulos 2406 y 2408 del Codigo Civil.

En el transcurso del ejercicio hemos realizado verificaciones periddicas, realizando 6 reuniones, y
hemos participado en las reuniones del Consejo de Administracion y del Comité Ejecutivo que se han
reunido 6 veces el primero y 4 veces el segundo, adquiriendo de este modo informacién acerca de las
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operaciones extraordinarias, de ias directrices establecidas para la gestién y tomando conocimiento de
Ia actividad realizada en los diferentes sectores operativos.

Hemos comprobado la correspondencia del batance y de la cuenta de pérdidas y ganancias con los
resultados de los libros contables y de los asientos contables.

Sus administradores indican los criterios seguidos para la determinacién de los valores de las cuen-
tas anuales y evidencian las variaciones sufridas por el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los principales criterios de valoracién aplicados, con los cuales estamos de acuerdo, estdn confor-
mes con las disposiciones del art. 2426 C.C. y se indican a continuacién:

a) los créditos han sido contabilizados por el valor de presunta realizacién (venta).
Las deudas se contabilizan por el valor nominal.
Los créditos y deudas en divisas no vinculadas al EURO han sido convertidos a liras segtin las tasas
de cambio vigentes en el momento de la operacién; las eventuales diferencias netas negativas
respecto a los cambios corrientes al cierre del ejercicio, se recogen en un fondo especial.
Por lo que concierne a las divisas vinculadas al EURO, la contrapartida que resulta de la alineacién
de los valores de balance, ha sido anotada directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

b) Las inmovilizaciones inmateriales han sido contabilizadas por el coste, y amortizadas a cuotas
constantes, en funcidn de su utilidad.
En particular, los gastos de establecimiento y de ampliacién han sido contabilizados en el activo
con nuestro consentimiento.

¢} Las inmovilizaciones materiales han sido contabilizadas segtin el coste de adquisicién, incremen-
tado, en el caso de ciertos bienes, por las revalorizaciones efectuadas en el ejercicio en examen y
en ejercicios anteriores e indicados en la memoria.
Las amortizaciones han sido calculadas tomando en consideracién la vida econémico - técnica de
los bienes; el Consejo les ha informado con respecto a las tasas adoptadas.

d) Las inmovilizaciones financieras han sido valoradas por el coste medio de adquisicién o de
constitucion, eventualmente rectificado en presencia de pérdidas de valor consideraras duraderas.

¢) Las actividades financieras que no constituyen inmovilizaciones han sido contabilizadas por el
coste de adquisici6n, eventualmente rectificado en base al presunto valor de realizacion.

f) Las existencias han sido valoradas por el menor valor entre el coste de adquisicidn o de fabricacién -
determinado segiin el método del coste medio ponderado y el correspondiente valor de mercado.

El valor de mercado se entiende como el coste de sustitucidn para las materias primas y el valor
neto de realizacién para los productos.

Las provisiones de financiacion de jubilaciones cubren el gasto de 1a Sociedad por este concepto a
31.12.1998 de cara a los empleados.

La contabilizacién de los ajustes por periodificacién ha sido realizada segin el criterio de la com-
petencia econdmica y temporal.

Sus administradores nos han remitido oportunamente el informe semestral que ha sido objeto de
auditoria contable limitada en respuesta a la contratacién de los servicios de Reconta Ernst & Young
S.p.A.

Es nuestra opinién que las cuentas anuales cerradas a 31.12.1998, 1a propuesta de distribucion de
los beneficios del ejercicio y las demds propuestas formuladas por el Consejo de Administracién mere-
cen ser aprobadas.

Mildn, mayo de 1999
Los Censores

Prof. Sergio Pivato (Presidente)
Doct. Paolo Giolla (Censor Titular)
Doct. Gabriele Tosi (Censor Titular)
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INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
SOBRE LA SITUACION DE LA SOCIEDAD Y SOBRE
LA GESTION

Sefiores Accionistas,

durante el afio 1998 se ha seguido el programa, comenzado hace tres afios, que preveia: la salida a
Bolsa de Reno De Medici, una importante concentracién industrial, la focalizacién del business en
cartoncillo y la creacién de una entidad industrial de valor Europeo capacitada para enfrentarse a los
desafios del nuevo milenio.

Dicho programa ha sido cumplido y nos encontramos capacitados para estudiar nuevas expansio-
nes y afrontar nuevas oportunidades.

A nivel consolidado han sido alcanzados los siguientes resuitados: el importe de la facturacién ha
sido de 936 millardos de Liras, con un resultado operativo de 62,7 millardos de Liras (equivalente al
6,7% sobre el facturado) y un beneficio neto de 23,2 millardos de Liras.

La cabecera del grupo Reno De Medici S.p.A. ha obtenido una facturacién de 741,6 millardos de
Liras, un beneficio operativo de 45,3 millardos de Liras (6,1% sobre el facturado) y un beneficio neto
de 16,2 millardos de Liras.

Las inversiones en activos fijos alcanzaron los 79,8 millardos de Liras y los 92,5 millardos de Liras
a nivel consolidado.

A pesar de la importancia de las inversiones, la posicion financiera ha mejorado, siendo ahora de
368 millardos de Liras por lo que concierne a la matriz, y de 420 millardos de Liras en las cuentas
anuales consolidadas, en relacién a los casi 500 millardos de Liras a 31/12/97.

Hay que subrayar que en los importes estd incluida la emisién de obligaciones convertibles
equivalente a 105,6 millardos de liras.

E! numero de empleados se ha reducido aun més: a 31/12/98 era de 1.801 en lo referente a los esta-
blecimientos de cartoncillo y de 2.279 a nivel de grupo (a 31/12/97 eran 2.556).
De éstos, 38 son directivos, 120 cuadros intermedios, 475 empleados y 1.646 obreros.

Hechos sobresalientes

-

* A partir del 1 diciembre ha sido efectiva la fusion de Sarrid S.A. con Reno De Medici S.p.A. por
medio de esta fusién se ha culminado el proceso societario - administrativo comenzado hace tres
ahos.

La Direccién de todo el Grupo se encuentra actualmente concentrada en una estructura tnica, lo
que ha supuesto un gran avance en la racionalizacién de la empresa.

* A partir de julic de 1998 las acciones de Reno De Medici han sido admitidas a cotizaci6n en el
mercado espafiol (Bolsas de Madrid y Barcelona).

« La central termoeléctrica de Villa S. Lucia ha entrado en funcionamiento a final de afio, de acuerdo
al calendario previsto.

Actualmente somos autosuficientes en cuanto a necesidades eléctricas de la planta y esperamos un
buen retorno econdmico de esta nueva e importante instalacion.

» La ampliacién del departamento de corte de Santa Giustina ha sido completado.

Ademis, ha sido sustituido el sistema de conduccién de la mdquina continua logrando un aumento
de la productividad del 10%.

» En Magenta ha sido construido un gran almacén para los productos terminados, mientras que, por
lo que respecta al departamento de corte, hemos legado al 50% del programa.

» En Prat ha sido instalado un nuevo turbo-alternador.

Reno De Medici S.p.A.
Il Presidente




* Cogeneracion Prat, S.A. (participada por nosotros en un 38,64%) y Termica Boffalora (nuestra
participaci6n es del 30%) est4n a pleno funcionamiento desde mediados de 1998,

Han producido beneficios, y repartirdn un dividendo que cobraremos durante el ejercicio 1999.

* Se han producido miiltiples intervenciones a nive! de inversiones en todos los establecimientos
tanto italianos como espaioles, todos encaminados a una reduccién de gastos y a la mejora de la
calidad, mientras que ninguna inversién ha sido realizada para aumentar la capacidad productiva
teniendo en cuenta la reducida capacidad del mercado de absorber mayores cantidades.

Dicha situaci6n ha sido determinada por la crisis que ha azotado los paifses asidticos y que ha
llevado a las sociedades papeleras de aquellas zonas a dirigir las ventas hacia terceros mercados a
cualquier precio, con el doble objetivo de cobrar en délares ¥ de colocar ia produccién invendible en
el mercado interior, colapsado.

Sin embargo, la situacién en Asia, estd cambiando nuevamente y se estin recuperando cuotas de
mercado.

FUNCIONAMIENTO DE LA GESTION EN LOS DIFERENTES SECTORES

La actividad del grupo tiene su “core business” en la produccién y venta de cartoncillo y estd
presente en el sector cartotécnico y en el sector inmobiliario.

Los resultados consolidados del grupo estén repartidos de la siguiente manera:

Ingresos Margen Resultado
netos Operativo Operativo
Sectores: .
Cartoncillo .................................. 765,1 118,6 53.8
Cartotécnico . ............ ... ... ... ... ... ... 149.3 15,4 8,9
Inmobiliarioyotros ........... ... . ... .. ... .. 21,7 3 0
936,1 1343 62,7
SECTOR CARTONCILLO

Después de la fusi6n por absorcién de la controlada Sarrio,S.A. y de la venta de 1a Kolicevo Karton,
el sector cartoncillo est4 enteramente concentrado en la cabecera del grupo Reno De Medici S.p-A.

Las Cuentas de Pérdidas y Ganancias de 1998 de la Reno De Medici, comparada con el agregado
de las cuentas de Pérdidas y Ganancias de Reno De Medici y Sarrio de 1997, se encuentran detalladas
en el cuadro signiente (millardos de Liras): :

1998 1997 98967
Ingresos metosporventas ... ........ ... ... .. 741,6 744.0 =24
Materias primas + servicios yotros . ............... —495,0 -524,7 29,7
Personal ................ ... ... . . . . . .. ..., -140,9 -152,2 11,3
Margenoperativeo ... ... ... .. ..., ... . .. ... 105,7 67,1 38,6
Amortizaciones .. ............... ... ... ... ..., -60.4 -45.6 =148
Resultado operative .. ... ... ... .. ... .. . . .. . 453 21,5 _ 238

Yentas

El desarrollo de las ventas se ha resentido de la situacién que se ha manifestado en la segunda parte
del afio, alcanzando las 750.000 toneladas, con una reduccién de 28.000 toneladas con relacién a 1997.

Inversiones

El detalie se encuentra en la nota de la memoria.
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Plantilla

La plantilla de Reno De Medici a 31 de diciembre de 1998 inclufa 1.801 asalariados, subdivididos en
28 directores, 491 cuadros intermedios y empleados y 1.282 obreros (1.948 a 31 de diciembre de 1997).

Investigacién y Desarrollo

La sociedad estd desarrollando un programa de investigacién y desarrollo tanto de tecnologias
como del proceso productivo que han supuesto mejoras en la calidad del producto y disminuciones en
los gastos.

Produccién

En el transcurso de 1998 la produccién se ha desarrollado regularmente, si bien con una baja
utilizaci6n de la capacidad instalada, en la segunda mitad del afio.

Por la razén expuesta, la produccién neta vendible ha sido de 759.000 toneladas, con una
disminucién de 13.000 toneladas con respecto al afio anterior.

Colaboracién con Mayr Melnhof

Las Autoridades Antitrust de los 7 principales paises europeos han aprobado el “Share Holders Agree-
ment” entre la San Nicola S.A., accionista mayoritario de la Reno De Medici y la M M Holding B.V.

Relaciones con empresas controladas

Las operaciones més significativas con las sociedades controladas en el ejercicio 1998 han sido:

+ ventas de cartén a las “Grafiche Capretta”, a “Bianchi Saffapack”, a “Emmaus Pack” y a
“Saffapack Sud”;

» comisiones a “Saffa France” y a “Saffa Deutschland”;

+ adquisiciones de materias primas de “Beobamna,S.A.”;

« relaciones de cuenta corriente con Emmaus Pack, Saffapack Sud, Saffa Immobiliare y Ceres
Prat,S.A.;

« venta del 49,74% de la participacién Saffa Immobiliare a Reno De Medici International;

« adquisicién, posterior a la puesta en liquidacién de Verbel, de 31.941.294 acciones de Sarrid, S.A.
a un precio equivalente al reembolso del capital y de la financiacién en cuenta corriente.

Los informes se encuentran detaliados en la memoria.

Venta de la participacién Kolicevo Karton (ex Sarrid Slovenija) d.o.o.

En el transcurso del afio hemos concluido la venta a Mayr Melnhof Karton de nuestra participacién
en la controlada Sarrio Slovenia.

Hemos concluido la negociacién de manera satisfactoria, tanto en cuanto al precio obtenido (116,3
millardos de Liras), como en relacién al objetivo de la reduccién de nuestra posicién financiera (158,6
millardos de Liras).

Reno De Medici S.p.A. y Mayr Melnhof Karton estén desarrollando una estrecha colaboracién que
consigue importantes resultados en diferentes campos.

La participacién de Mayr Melnhof Karton en nuestra Sociedad, a 31/ 12/98 es del 4,25%.

Estén siendo estudiadas diferentes posibilidades encaminados a la creacién de valor por medio del
desarrolio de esta cooperacion,

- 11
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SECTOR CARTOTECNICO

Cartotecnica Bianchi Saffapack S.p.A.
Grafiche Capretta S.p.A.

Reno De Medici controla directamente la “Cartotecnica Bianchi Saffapack S.p.A.”, hoy en dia la
mayor en Italia que opera en el sector cartotécnico y la “Grafiche Capretta S.p.A.” de las que posee
respectivamente el 66% y el 75,7%.

En el ejercicio 1998, las sociedades han transformado mds de 64.000 toneladas de cartén en los
establecimientos de Perugia (embalajes para alimentos, pasteleria y liquidos), de Cremona (envases
para detergentes en polvo) y Verderio (embalajes para alimentos/pastelerfa) de la Bianchi Saffapack
y Porcellengo - Treviso (embalajes para alimentos/pasteleria/calzado/metales/plastico) de las Grafiche
Capretta.

L.as cartotécnicas han conseguido la certificacién 1SO 9062.

En 1998 la facturacion agregada, equivalente a 149,3 millardos de Liras, ha sido inferior a la del
ejercicio anterior en un 4,4%. La reduccién se ha concentrado en el sector de los envases para los
detergentes, en los que el principal cliente ha pedido estuches pequefios, con un valor unitario inferior
en relacién a aquellos anteriormente suministrados y, en el 4rea offset sobre todo por los menores
pedidos desde Rusia.

Las exportaciones han alcanzado los 28 millardos de Liras (18,7% de la facturacion), con un decre-
mento del 32% en relacién a 1997.

Las sociedades han realizado el 71,8% de la facturacion en los paises de la UE,, el 18,9% en
Europa central y C.S.1,, el 6,5% en Medio Oriente y Africa del Norte y el 2,8% en América del Norte.

Los niveles de rentabilidad se han mantenido, reajustando los precios de adquisicion y mejorando
la eficiencia de los procesos productivos.

Las inversiones realizadas en el afio suman 12,7 millardos de Liras y se refieren fundamentalmente a:

+ la compra de una nueva cabeza de coextrusién Erwepa, que ha comenzado a funcionar a principios
del segundo semestre en la planta de Perugia, aumentando sensiblemente la capacidad productiva
de la linea para liquidos. La inversién ha sido de 3 millardos de Liras.

» la ampliacién del sistema informdtico de Bianchi Saffapack dirigido a la homogeneizacién y
racionalizacién de los procedimientos contables y de gestion de las tres plantas.

» la adquisicién de una linea de troquelado e impresién en seis colores, dimensién 120x160 en la
planta de Treviso destinado al potenciamiento y a la renovacién del departamento de impresion.

El personal en plantilla a 31 de diciembre de 1998 era de 437 empleados (439 a 31 de diciembre
de 1997).
Los resultados

La cuenta de pérdidas y ganancias agregada evidencia (millardos de Liras):

1998 1997 98/97
Ingresos por ventas y servicios ... ............... 149,3 156,2 -6,9
Margenoperativo .. ........ ... ....... . ..., 15,4 14,9 0,5
AMOMZACIONES . . . .\ oo i it i -6,5 -714 09
Resultado operative ... ....................... 89 7,5 14
Resultados financieros . ............c.c.cvova.. -3,8 -33 -0,5
Beneficiosordinarios .................... ..... 5,1 4,2 09
Resultados extraordinarios netos . ... .............. 0.5 0.1 -0,4
Beneficios antes de impuestos . ... ............... 4,6 4,1 0,5
[MpUESIOS .. .. ..ot e -3.4 2,4 -1,0
Beneficioneto .. ... ... .. ... ... ... . .. . ... 1,2 1,7 0,5
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La estructura patrimonial agregada evidencia (millardos de Liras):

1998 1997 9897
Activecirculante ........... .. _.............. 70,4 72,2 -1,8
Pasivoexigible .......... . ... .. ... ...... .. .. 60,1 -61,7 1,6
Activoinmovilizado ................ ... .. ... .. 37,0 34,1 29
Capitalinvertide ........ ................ ... 473 44,6 2,7
Deudasamedioplazo .......................... 32,3 30,2 2,1
Patrimonioneto ..... ... ... ... ......... ... .. 15,0 14,4 0,6

La situacién financiera agregada ha tenido la siguiente evoluci6n (millardos de Liras):

1998 1997 9897
Tesoreria y créditos financieros a corto plazo ... ... .. 0,6 3.1 -2,5
Deudas financieras acortoplazo . ................. -12,4 -93 -3,1
Situacién financiera acortoplazo ............... -11.8 —6,2 -5,6
Deudas financieras amedioplazo ................. -20,8 -18,7 =21
Situacién financiera ............ . . ......... .. -32,6 =249 -7,7

El incremento en el endeudamiento se debe a las importantes inversiones realizadas en el
transcurso del ejercicio.

Las sociedades poseen ademds bienes en arrendamiento financiero por un valor total de 26.668
millones de Liras.

bbb
Reno De S- .Al
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SECTOR INMOBILIARIO
Saffa Immobiliare S.p.A.
Ceres Prat S.A.

En el transcurso del afio, Saffa Immobiliare S.p.A. ha seguido con la venta de las propiedades

inmobiliarias. La sociedad, de total propiedad del Grupo, estd avanzando favorablemente en la
realizaci6n de su programa de enajenaciones, habiendo ya colocado:

L ] L ] . L ] -
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la parte restante del inmueble ubicado en Roma - Largo del Nazareno, a excepcién de dos unidades;
la participacién en “Le Mura di Jesi”;

la participacién en “I Giardini delle Pleiadi”;

tres unidades inmobiliarias en via Broletto en Mil4n;

las parcelas en Abrera (Barcelona).

Se encuentran en curso de cesion:

las dos partes sobrantes del inmueble de Largo del Nazareno - Roma;
dos unidades en via Broletto en Milén; '

las dltimas parcelas de los terrenos en Jesi;

la participaci6n en “Centro Principe Amedeo”;

parte de los terrenos ubicados en Alcala de Henares (Madrid).

Ha sido ademds completado el arrendamiento del edificio de via dei Bossi, 6 en Milédn mientras ha

sido alquilado casi totalmente el edificio de via dei Bossi, 4. Se est4n realizando negociaciones para
el arrendamiento de la parte sobrante.

=15




SECTOR QUIMICO

En el transcurso de 1998 ha sido finalizado el proceso de enajenaciones en el sector quimico
a través de la venta de la rama empresarial de cerillas de Italmatch S.rl, de la participaci6én en
Euromatch Sp. z.0.0. y de las cuotas del Consorzio Industrie Fiammiferi asi como de la puesta en
liquidacién de la sociedad Tabital S.r.1.

La sociedad Italmatch S.L.l, sin actividades industriales, ha sido incorporada a Reno De Medici
S.p.A. con efectos contables y fiscales a partir del 1 de enero de 1998.




OTROS ACONTECIMIENTOS

Violacion de la disciplina sobre libre competencia

Con fecha 13 de julio de 1994 la Comisién de la Unién Europea aplicé a Sarri6 S.A. una multa de
15,5 millones de ECUS (més de 30 millardos de Liras) por violacién de las normas en materia de
competencia, segin el art. 85 del tratado de Roma. Otros 18 productores de cartoncillo fueron
condenados, por incurrir en la mencionada violacién, por un total de 117 mitiones de ECUS.

En contra de dicha decisién Sarrié S.A. presentd recurso ante el Juzgado de Primera Instancia de
Luxemburgo, que en fecha 14 de mayo de 1998, ha publicado la sentencia.

Las argumentaciones de la sociedad han sido estimadas solo en una minima parte, con una reduc-
cién de 1a multa de 15,5 millones de ECUS a 14 millones de ECUS.

Sarri6 S.A., ahora incorporada a Reno De Medici S.p.A., ha interpuesto recurso de ‘apelacién ton-
tra la mencionada sentencia. Considerando, ademas, que la tasa de interés aplicable; en-su. caso, sobre
el importe es notablemente més alta que la tasa de mercado, ha pagado la sancién impuesta, obvia-
mente con reserva.

El contencioso con el “Grupo Torras S.A.”, sus controladas, Kuwait Investment Autority (KIA)
y Kuwait Investment Office (KIO)

Por medio de la sentencia de 17 de febrero de 1998 el Juzgado de Madrid, en relaci6n a la causa
en contra de KIO y las otras sociedades, entre las que se encuentra el Grupo Torras, ha desestimado,
en primera instancia, las demandas de Sarrid,S.A., no asumiendo la interpretacién dada por ésta al
contrato de compraventa de actividades industriales de febrero de 1991.

La recuperacién del importe atin parece posible ya que: Sarri6 S.A. ha interpuesto recurso de ape-
laci6n en contra de la sentencia y estd analizando otras iniciativas (solicitud de ejecucién del “put &
call* sobre las acciones Torraspapel) que fueron en su momento descartadas a causa del procedimien-
to concursal al que estaba sometida la principal obligada Grupo Torras, y que, al dfa de hoy, resultan
ventajosas, habiendo, mientras tanto, salido el Grupo Torras de la “suspensi6n de pagos”.

Se encuentra siempre pendiente la accién judicial de reclamacién a Reno De Medici S.p.A. por
8,65 millardos de pesetas nominales (mas de 100 millardos de Liras) més intereses y gastos.

Aiio 2000

La problematica del “afio 2000” ha sido enfocada en el 4mbito de un proyecto de integracién entre
las sociedades del Grupo y de la completa modernizacién y potenciacién del sistema informdtico,
mientras que han sido disefiadas medidas especificas para todo io relativo a las instalaciones y los
equipos.

La adecuacion de los sistemas contables ha incluido también la actualizacién para poder operar en
EUROS.

Por lo que concieme a la parte hardware, ha sido sustituido el ordenador central, asi como todas las
terminales y los ordenadores personales obsoletos. Antes del préximo mes de septiembre se
completard la sustitucion de todos los equipos que se consideren no aptos para hacer frente a la
problemadtica 2000.
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También los programas de gestién/contables han sido sustituidos y en su mayoria ya estdn
capacitados para enfrentarse al problema “afio 2000”; en lo referente a los demis programas atin no
adaptados, ya han sido emitidos pedidos a sociedades de primera linea (ej. IBM) siendo confirmados
éstos, por las mismas.

El coste de todo el proyecto de modernizaci6n del sistema informatico (en cuyo 4mbito se incluye
el problema afio 2000) puede estimarse en un total de 3.700 millones de Liras, de las cuales 1.350 mil-
lones de Liras han sido soportadas antes de 1998; en el transcurso del afio 1998 han sido soportados
gastos equivalentes a 850 millones de Liras, mientras que para 1999 se prevé un gasto de 1.500
millones de Liras.

Los gastos soportados han sido capitalizados y serdn amortizados en un periodo de cinco aiios.

Por lo que concierne a las demds tipologias de automatizacién, relativas a las instalaciones in-
dustriales, no se detectan situaciones particularmente criticas; de hecho, algunos sistemas ya estédn
disefiados para ser utilizados con afios de cuatro digitos, y otros no gestionan informaciones que
contengan fechas.

Incluso en este caso ha sido activada ia solicitud de certificaciones de compatibilidad afio 2000 con
los proveedores correspondientes.

Operaciones con las sociedades relacionadas

En 1998 ha sido cedida al grupo Mayr Melnhof la participacién en Kolicevo Karton (ex Sarrié
Slovenia) d.o.o. con una plusvalfa de 13.570 millones de Liras.
De Kolicevo Karton se compra cartoncillo a condiciones de mercado.

Relaciones con otras sociedades asociadas no son significativas y se regulan siempre en base a
condiciones de mercado.

Autocartera

En relacion a la autorizacién concedida por la Junta General de fecha 30 de junio de 1998, en el
transcurso del afio han sido adquiridas un total de 2.587.500 acciones ordinarias de cat. A por un
importe de 14.490 millones de Liras, y han sido vendidas un total de 30.410 acciones ordinarias de
cat. A por un importe de 207 millones de Liras, consiguiendo un beneficio de 36 millones de Liras.

A 31 de diciembre de 1998 la autocartera estd compuesta por 4.659.590 acciones ordinarias de
cat. A — equivalentes al 3,4% del capital social — por un importe total de 24.225 millones y 131.744
acciones ordinarias de cat. B — equivalentes al 0,1% del capital social ~ por un importe total de 804
millones de Liras contabilizadas en el activo inmovilizado.

Las acciones de Cat. B han sido asimiladas a las acciones de Cat. A a partir del 1 de enero de 1999,
en base al art. 212 de las disposiciones de actuacién del Cédigo Civil.A la fecha de referencia las
acciones de autocartera corresponden a 4.798.334 acciones ordinarias.

HECHOS RELEVANTES ACONTECIDOS DESPUES DEL CIERRE DEL EJERCICIO

La Junta General Extraordinaria del 22/2/99 ha decidido conceder la facultad de convertir las
acciones Reno De Medici Risp. n.c. en acciones Reno De Medici ordinarias en el perfodo 15/3/99 —
15/4/99,

Al final del periodo de conversidn, han resultado convertidas 3.557.353 acciones.




En el mes de febrero de 1999 han sido convertidas 27.001 acciones de ahorro en acciones
ordinarias.

Después de dichas operaciones, el capital social resulta asi compuesto:

n® acciones Liras
—Acciones Ordinarias . . . ... .. i i e e s 129.662.404 129.662.404.000
—ACCIONES AROITO . .. .. . e e 592.330 592.330.000
~Acciones ahOITO NLC. . ... .. ... .. . . i i e 8.271.374 8.271.374.000

138.526.108  138.526.108.000

La Junta General Extraordinaria de fecha 22 de febrero de 1999, ademds de varias modificaciones
estatutarias necesarias para adecuar los estatutos de Reno De Medici a la nueva normativa (Ley
Draghi), ha decidido también conceder un poder al Consejo de Administracién para aumentar el
capital social en 200 millardos de Liras de valor nominal y de emitir obligaciones, también
convertibles, por un importe de 200 millardos de Liras de valor nominal.

La Junta General Ordinaria de fecha 22 de febrero de 1999 ha decidido renovar la autorizacién por
un periodo de 18 meses, para la adquisicién de acciones propias hasta un méximo de 13.000.000, y en
todo caso, por un importe no superior al 10% del capital social.

EVOLUCION PREVISIBLE DE LA GESTION

Después de un 1998 con un desarrollo muy diferenciado - positivo en los seis primeros meses, muy
negativo en la segunda parte del afio, con una situacién que nos ha impuesto una baja utilizacién de
las instalaciones - 1999 ha comenzado muy lentamente, y solo a partir de abril la capacidad industrial
se ha recuperado, hasta el aprovechamiento pleno de las instalaciones.

Actualmente tenemos confianza en poder conseguir, para el afio en curso, un resultado en linea con
nuestro presupuesto, mejorado en relacién al ejercicio 1998.

* %k

De acuerdo con el Reglamento Consob 11520 del 1 julio de 1998 art. 33 se indican las
participaciones detentadas por los Administradores y los Auditores en la Sociedad y en sus
participadas, segiin el esquema 3) previsto por ¢l anexo 2c¢) del mencionado Reglamento.

Esquema 3

Participaciones detentadas por los Administradores, los Auditores y los Directores Generales

Sujeto Sociedad Numero acciones Numero acciones  Numero acciones Numero accienes
participada posseidas af final adquiridas vendidas posseidas al final
. del ejercicio del ejercicio
Apeltido Nombre anterior en curso
Dell’ Aria Burani Giovanni Reno De Medici S.p.A.  27.704.634 13.870408 @ 41.575.042 %
Dell'Aria Burani Ugo Reno De Medici S.p.A. 759.110 ~36.850 722,260
Groller Michael Reno De Medici S.p.A. 67.000 —67.000 0
Hormanseder Wilhelm Reno De Medici S.p.A 60.000 -60.000 0
Naggi Giancamillo® Reno De Medici S.p.A. 21.000 21.000
Petrelli Franco Reno De Medici S.p.A. 0 14 4
Sarrid¢ Lorenzo Marco Reno De Medici S.p.A. 2.100 2.100

{1) derivados de la conversiéin de acciones ex Sarrid S.A.

(2) de los cuales 6.448.568 derivantes de la conversion de acciones ex Sarrid 5.A.

(3) Titulo de posesi6n: directo e indirecto a través de sociedades controladas

(4) Titulo de posesién: indirecto de plena propiedad a través de conyuge no legalmente separado.
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PROPUESTAS A LA JUNTA GENERAL

1. Aprobacién del informe del Consejo de Administracién y de las cuentas anuales

Confiamos en su conformidad acerca de los criterios adoptados en la redaccién de las cuentas
anuales a 31 de diciembre de 1998 y les invitamos a aprobar:

* El informe del Consejo de Administracién sobre la situacién de la sociedad y sobre la marcha de
la gestién.

. El Balance, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias y la Memoria a 31 de diciembre de 1998 y los
anexos, presentados por el Consejo de Administracion, en su conjunto e individualmente;

+ Aplicacién de pérdidas.
El ejercicio 1997 se habia cerrado con una pérdida de 32.049.859.828 de Liras que habia sido
aplicada a la reserva negativa especifica.

* Les proponemos cubrir integralmente dicha pérdida con cargo a la reserva ex art. 55 TUIR por
6.582.518.124 Liras y con cargo a la reserva de fusion por 25.467.341.704 Liras.

+ Distribucién del beneficio
Las cuentas anuales a 31 de diciembre de 1998 se cierran con un beneficio neto de Liras
16.182.819.294; les proponemos la siguiente distribucion:

1. S% areservalegal ........ . ... ... e 809.140.965

2. Dividendos atrasados 1996-1997 a las acciones de ahorro
equivalentes & Liras 50 cada una por cada afo
(12420851 X 50 X 2) .ottt ittt et et e e 1.242.085.100

Dividendos atrasados 1997 a las acciones de ahorro
derechos 1 de enero de 1997

(200 X 50) oot 10.300
5% del valor nominal a las acciones de ahorro

(12421.057.000) ... . . e 621.052.850
3% del valor nominal a las acciones ordinarias en circulacién ...........
(121.306.717.000) . ... o e 3.639.201.510
2% del valor nominal a las acciones ordinarias y de ahorro en circulacién

(33.727.774.000) . . ..o e 2.674.555.480
otras 10 Liras a todas las acciones en circulacion

(133,727 774 x 10) . . e 1.337.277.740

Total dividendos brutos . .. ... ... e 9.514.182.980

3. Quedando 5.859.495.349 de liras que les proponemos destinar a reserva extraordinaria.

20 -
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Informe de los auditores independientes conforme
al Ariiculo 4 del DPR, 31 de Marzo de 1975, n* 136
Estados Financieros Comolldndos

(Traduccion del texto original en italiano)

A los accionistas
de Reno de Medici, S.p.A.

1. Hemos examinado los estados financieros consolidados de Reno de Medici, S.p.A. y
sociedades dependientes (Grupo Reno de Medici) para el afio terminado el 31 de
diciembre de 1998. También hemos comparade la informacién contenida en el
Informe de Gestién con los citados estados financieros.

2. Nuestro examen ha sido hecho de acuerdo con los principios estindares de auditoria
recomendados por Consob y, en consecuencia, hemos aplicado estos procedimientos
en la medida que hemos considerado necesarios para este trabajo. Los estados
financieros de una de las subsidiarias, cuyos activos totales representan el 12% del
total consolidado, han sido examinados por otros auditores. Nuestra opinién sobre los
estados financieros consolidados, que incluyen las cifras examinadas por otros
auditores, se basan, también, en el mencionado informe de auditoria.

El Grupo también presenta, a efectos comparativos, los estados financieros del afio
acabado el 31 de diciembre de 1997. Estos estados financieros consolidados fucron
auditados por nosotros, y nuestro informe de auditoria fue emitido con fecha 4 de
Jjunio de 1998.

3. En nuestra opinién, los estados financieros consolidados han estado preparados y
expresan la imagen verdadera y fiel de la posicién financiera consolidada y del
resultado de las operaciones del Grupo Reno de Medici, al 31 de diciembre de 1998,
de acuerdo con los principios contables legales de consolidacién. En base a ello,
emitimos nuestro informe de auditoria sobre los estados financieros consolidados del
Grupo Reno de Medici.

4. Quisiéramos destacar el siguicnte hecho, manifestado en el Informe de Gestion y en
las notas a los estados financieros consolidados:

El balance de situacion consolidado incluye, en inversiones financieras, bajo ¢l
epigrafe de Otras cuentas a cobrar, una cuenta a cobrar del Grupo Torras, 5.A. una
subsidiaria de Kuwait Investment Office (KIO) y Kuwait Investment Authority
(KIA), por un importe de 120 billones de Liras. La mencionada cuenta a cobrar,
originada en 1991 en conexién con la venta del negocio papelero de Samié, S.A.,
incluye aproximadamente 20 billones de Liras de los intereses legales calculados
desde febrero de 1993 hasta el 31 de diciembre de 1994. La evolucién del
contencioso y de las acciones iniciadas para ¢l cobro de dicha deuda, se explican en
el Informe de Gestién.

Milan (Italia), 4 de junio de 1999

RECONTA ERNST & YOUNG

firmado por: Maurizio Serafini
Socio

& Recoma Emst & Youny S.p.A.
Sede Legate: (0196 Roma - Via Romagnosi THA
C.F. (412000584 - P1. 00891251003
Repistro imprise n, 6697/89 Roma
Capatate Sociale L. 1.720.000.000 t.v.
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RENO DE MEDICI S.p.A.

BALANCE CONSOLIDADO A 31 DE DICIEMBRE DE 1998

(in millones de Liras)

ACTIVO

A) ACCIONISTAS (SOCIOS) POR DESEMBOLSOS NO EXIGIDOS .........
TOTAL ACCIONISTAS ............. PR ROUOR

B) INMOVILIZACIONES:
1. INMOVILIZACIONES INMATERIALES:
1) gastos primer establecimiento .............. ... .. o o 0o,
3) derechosde patenteindustrial ............. ... ... oL i,
4) concesiones, licencias, marcas y derechos similares .. ..............
T+ o7

TOTAL INMOVILIZACIONES INMATERIALES ......................

II. INMOVILIZACICONES MATERIALES:
I} terrenos y CONSHUCCIONES .. .. vuvvvtiniucnnrnranininrocannnses
2) instalaciones Y MAGQUINAIIAS .. ... .0t iu i ii ittt
3} equipos industriales ycomerciales .............. ... . ol
4) OtOS DIEMES ... ... ittt et e
5) anticipos ¢ inmovilizaciones materialesencurso ... ... .. ... ...,

TOTAL INMOVILIZACIONES MATERIALES ........................

. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS:
1) participacion en:
a) empresas controladas noconsolidadas . .......................
b) empresasasociadas . ........... ... .. i
d) OlrAS CIMPIESAS . . .. .ot i i ii it e inranaiansat st innnas
2) créditos:
) OtrOS Cr8AIl0S . . . .o e i e
3) Otros HHIOS . .. ... ..t
4) AUIOCAMETA . . ...ttt e rn it nnrar s aaacaae s

TOTAL INMOVILIZACIONES FINANCIERAS .......................
TOTAL INMOVILIZACIONES (B} ........ ...t

Reno D .Pp-A.

i idente
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31.12.1998 31.12,1997
5.859 4.389
80 328
2.068 152
522 3.934
8.529 8.803
134.481 192.271
333.012 436.149
1.264 1.646
4.669 8.837
50.953 11.382
524.379 650.285
837 175
14.391 4.320
406 2.744
121.343 121.540
- 2
25.080 10.761
162.057 139.542
694.965 798.630
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C) ACTIVO CIRCULANTE:
I. Existencias:
1) materias primas y otros aprovisionamientos ......................
2) productos en curso y semiterminados . ... ... .. e
4) productos terminados y mercancias .. ......... ... .. ... e ...
) anticIPOS ... e e
6) inmuebles a comercializar ............ ... ... .. . .. ...
DY OlOS . e

TOTALEXISTENCIAS .. . ... i

II. Deudores:

D O emIEs .. . e e e
(de los cuales cobrables despues del 31.12.1999 ML.562)

2) sociedades controladas no consolidadas . ................0.0uu...
(de los cuales cobrables despues del 31.12.1999 ML. §)

) empresas as0Ciadas . ... ... ... i
(de los cuales cobrables despues del 31.12.1999 ML. 0)

B i
(de los cuales cobrables despues del31.12,1999 ML. 26.681)

TOTALDEUDORES . ... ... it iiieneinianennnn.

II. Inversiones financieras temporales
2) participaciones en empresas asociadas .. ............ ... ... ... ..
4)otras participaciones . .. ... ... . e e
Gotrostitulos . ....... ... e
T) créditos a sociedades controladas no consolidadas .................
8) créditos asociedades asociadas . .......... ... ... .. . . eeeiien...
10) créditos aotrassociedades ............... ... . ...

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES . ...............
IV, Tesoreria:

1) depésitos y cuentas corrientes . ............. .. ...,
BDcajayvaloresencaja ... ... e

TOTALTESORERIA ........ . o i,

D) AJUSTES POR PERIODIFICACION .. ... e,
TOTALACTIVO ... e e

31.12.1998 31.12.1997
50.246 55522
4.445 7.027
76.453 76.490
38 57
66.066 80.635
- 1
197.248 219742
269.572 299.050
664 4.504
1.936 1.325
67.545 67.307
339.717 372.186
1 1
4 310
10.571 149,480
- 1.983
223 561
12.414 3.990
23223 156.335
192.484 184.648
9 237
192.583 184.885
752.771 933.148
2705 5.345
1.450.441 1.737.123
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RENO DE MEDICI S.p.A.

PASIVO

A) PATRIMONIO NETO:

I

[
118
Iv.
V.
Vil

Capital social . .. .. ... i e
Primade emisiOn . ....... ... .ottt e
Reservade revalorizacién ..................... e
Reservalegal ............. ... ... ... ... ... .. e
Reservas para autocartera .. ..........c.vcurieriernnanneneannnn
Oftras reservas:

Reservadeconsolidacién . ... .......ccoiiii i
Reservadeconversién ............... e e
LA B ETVAS .ottt ti ittt ietee st imn i n ettt ean e

VIL Resultados de ejercicios anteniones . . ......c.vninieinnniannnnn .

IX.

Beneficios (pérdidas) del gjercicio . .......... ... ... ... . ... ...,

TOTAL PATRIMONIONETODEGRUPO . . ... .......................

B) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS:

2)
3)

PAMA IMPUESIOS . . . ..o vttt vt vttt s e et eanareaeaeaaaaennnn
L L T

TOTAL PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS ...................
C) FONDOPARAEMPLEADOS .......... ..,

D) ACREEDORES:

1)
2)

3)

4)
5)-

6)

i
8)

9
1)
12)
13)

obligaciones (de las cuales cobrables después del 30.6.1999 ML 150.000) .
obligacionesconvertibles . . ...... ... .. ... .. ... . .. ...,
(de las cuales cobrables después del 31.12.1999 ML. 105.569)

deudas con entidadesde crédito ... ........... .. ... o ...
(de las cuales cobrables después del 31.12.1999 ML. 301.476)

deudas conotros acreedores . . . ... ... ... L i
ANGICIPOS .. ... .. it e
(de las cuales cobrables después del 31.12.1999 ML. 0)

deudas conproveedores . ... ... .. ... i
(de las cuales cobrables después del 31.12.1999 ML. 0)

deudas representadas porefectosapagar . ...... .. . ool
deudas con empresas controladas no consolidadas .. .............. ...
(de las cuales cobrables después del 31.12.1999 ML. 0)

deudas conempresas asoctadas .. ........... ... ... L il
(de las cuales cobrables después del 31.12.1999 ML. Q)

deudas tributarias . .. ... .. ... .. e e,
{de las cuales cobrables después del 31.12.1999 ML. 494)

deudas con entidades de prevision y seguridad social . .. ............ ..
{de las cuales cobrables después del 31.12.1999 ML. 0)

otrasdeudas . ... ... L e
{de las cuales cobrables después del 31.12.1999 ML. 16.185)

TOTALACREEDORES ... ... ... ... . i

E) AJUSTES POR PERIODIFICACION .............cc.ciiiininann ...
TOTAL PASIVO ..

88 -

31.12.1998 31.12.1997
138.526 107.156
67.222 39.348
3.280 7.203
10.443 10.443
25.080 10.760
9.39% 10.280
- 3.009
305.101 222.578
-136.929 -91.743
23.143 -54.218
449.265 264.906
5.234 172.258
454.499 437.164
13.441 16.644
13.755 60.159
27.196 76.803
52917 53.538
150.000 150.000
105.569 109.439
382.024 565.203
- 52
37 122
206.830 248.302
- 701
497 2.309
500 202
7.276 15.996
6.728 9.490
47.347 53.700
907.308 1.156.016
8.521 13.602
1.450.441 1.737.123
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CUENTAS DE ORDEN

Detalle de garantias directas e indirectas:
Fianzas:

afavorde terceros ..........ccvervnnnrnnans
afavordecontroladas ......................
afavordeasociadas ........................

Avales ...
Garantfas personales .. ... ....... ... ... .. ...

Garantias reales:

afavordeterceros ..........covvemennenonnn
otrascuentas deorden ..... ... ... ... ...,

TOTAL CUENTASDEORDEN ...................

|
i
31.12.1998 31.12,1997
................... 7.688 1.737
- 1.095
................... 500 890
................... 6.713 184
- - {
................... 196.308 275.803 I
................... 29.296 21.673
................... 240.505 307.382

Reno De Medicl S.

<
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RENO DE MEDICI S.p.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA

(in millones de Liras) EJERCICIC 1998  EJERCICIO 1997
A} VALOR DE LA PRODUCCION;
1) ingresos procedentes de ventas y prestaciones .. ..................... 936.054 1.038.989
2} variacién de las existencias de productos terminados y en curso de fabricacidn- 4.873 -11.187
4) incrementos de inmovilizaciones por trabajos intemos . ................ 428 632
5) OMrOS INEIES0S . . . . oottty ittt e e e e 12.822 9.866
TOTAL VALORDELAPRODUCCION .. ................... 0., 944.431 1.038.300
B) COSTES DE PRODUCCION:
6) materias primas, otras materias y mercaderfas ....................... 375.033 476.502
= 3 1 T A 246.054 229.043
8) disfrute de bienes de terceros .. ........ it o . 4.169 3.759.
9) gastos de personal:
a) sueldos, salarios y asimilados . ... ............................. 120.512 135.366
b)Y cargas s0CIAles . ... ... e e e 42.181 52.064
¢) indemRizaciones . ... ...... ... ... .. e, 7.811 8.698
€) OIOS ZABIOS . ... r ittt iie et et e e 6.195 7.695
10) amortizaciones devaluaciones:
a) amortizacion de las inmovilizaciones inmateriales .. ............. .. 5.092 4.552
b) amortizacién de las inmovilizaciones materiales . .. ................ 66.488 63.201
d) devaluacion de los créditos incluidos en el activo circulante y de la
28103 (o A 2.567 5.171
11) variacién en las existencias de materias primas, otras materias y mercaderias —4.462 —263
12) provisiones para fiesgos .. ...t uiii ittt e - 41
13) otras provisiones ... ........ .. . i 14 170
14) otros gastos de geStiOn . ......... ... i iiie i 10.062 10.562
TOTAL COSTES DEPRODUCCION .. .. ... . oo, 881.716 996.561
DIFERENCIA ENTRE VALOR Y COSTES DE PRODUCCION (A-B} ......... 62.715 41,739
C) INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS:
15) ingresos por participaciones . ................iiiiiiiiianea. 2.556 832
(de los cuales, de asociadas ML 2.461)
16) otros ingresos financieros:
a) de créditos inscritos en las inmovilizaciones ..................... 5 3
¢} de titulos inscritos en €l activo circulante que no constituyan participaciones 3.358 12.823
d) ingresos distintosde losanteriores ....... ...t oe .., 15.97M 26074
(de los cuales, de asociadas ML157)
17} intereses y otros gastos financieros ............. ... .. 0. 53.276 79.816
TOTAL INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS (15+16-17} ... ............. -31.386 -40.084




D) RECTIFICACIONES DE VALOR DE ACTIVOS FINANCIEROS:

E)

19) devaluaciones:
a) de participaciones .................. ... ... ... .. ... . .

TOTAL DE LAS RECTIFICACIONES DE ACT. FINANCIEROS (18-19) . ...

INGRESOS Y GASTOS EXTRAORDINARIOS:
20) ingresos
= plusvalia por-enajenaciones cuyos ingresos no pueden inscribirse en el n° 5
TOOlIOS
21) gastos
- minusvalias por enajenaciénes cuyos efectos contables no pueden inscri-
biseeneln®14 ....... ... . ... ... . ... ... ..
T OOIOS e

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A-B+C4+D+E} ..................
22) Impuestos sobre sociedades .................... .. . ... "
23) Resultado del ejercicio .. ........................ . ... ... "

26) BENEFICIOS ( PERDIDAS ) DEL EJERCICIO PARA EL GRUPO ..

EJERCICIO 1998  EJERCICIO 1997
528 782
- 15
- 20
~528 -817
6.404 20.448
4.851 13.169
- 1.268
8.051 90.973
3.204 ~58.624
34.005 -57.786
10.347 3.502
23.658 ~61.288
=515 7.070
23.143 ~-54.218
IA'
re
-9]
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

PARTE PRIMERA - CONTENIDO Y BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS
ANUALES CONSOLIDADAS . .

PARTE SEGUNDA - CRITERIOS DE CONSOLIDACION
PARTE TERCERA - CRITERIOS DE VALORACION

PARTE CUARTA - INFORMACION SOBRE EL BALANCE
— Inmovilizaciones inmateriales

- Inmovilizaciones materiales

— Inmovilizaciones financieras

— Existencias

— Creditos

- Deudores

— Actividades financieras que no constituyen inmovilizaciones
- Patrimonio neto

— Provisiones para riesgos y gastos

—~ Acreedores

PARTE QUINTA - INFORMACION SOBRE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
— Valor de produccién
— Costes de produccién

- Ingresos y gastos financieros

— Rectificaciones de valor de activos financieros .
— Ingresos y gastos extraordinarios

PARTE SEXTA - OTRAS INFORMACIONES -
~ Enlace con las cuentas anuales de la sociedad Matriz '

— Retribuci6n a administradores y censores de cuentas

— Informe financiero

— Cuenta de Pérdidas y Ganancias reclasificada

- Balance reclasificado

D clS.
sidente
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PARTE PRIMERA - CONTENIDO Y BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS.
ANUALES CONSOLIDADAS

Las presentes cuentas anuales se han redactado de conformidad con las normas ,conte'nidzg'gn el
Decreto Legislativo n° 127, de 9 de abril de 1991, y posteriores modificaciones y ampliaciones, que
ha incorporado la VII Directiva CEE.

El Balance se ha redactado en liras italianas; con fines meramente divulgativos se ha preparado
también el correspondiente Balance en EUROS.

Las cuentas anuales consolidadas estdn constituidas por el Balance, la Cuenta de Pérdidas -y
Ganancias y la Memoria, en la que se indican los datos pormenorizados de las partidas que aparecen
en los dos primeros documentos. :

No s¢ han producido casos extraordinarios que hayan hecho necesario recurrir a las excepciones
contempladas en los arts. 2423.4 y 2423 bis.2, del C.C.

Las modificaciones que se han producido en el valor de las partidas del activo y del pasivo se han
expuesto explicitamente si eran significativas.

Las cuentas anuales consolidadas son objeto de revisi6n y certificacién por parte de Reconta Ernst
& Young S.p.A., en razén del encargo realizado por la Junta General Ordinaria del 13 de junio de
1990, renovado por 1a Junta General Ordinaria del 27 de junio de 1997.

Para una exposici6n mas clara de los datos se adjunta también la situacién financiera.

En el Balance consolidado se han afiadido las partidas 7, 8 y 9 entre los “Activos financieros que
no constituyen participaciones”, de conformidad con el art. 2423 ter, punto 3°, del Cédigo Civil.

Exponemos a continuacién los criterios de valoracién que han sido adoptados para la redacci6n de
las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 1998, conforme a las disposiciones del
art. 2426 C.C.

Los valores que figuran en las tablas contenidas en las Notas al Balance y a la Cuenta de Pérdidas
y Ganancias Consolidada estin expresados, salvo que se especifique lo contrario, en millones de liras
italianas.

PARTE SEGUNDA - CRITERIOS DE CONSOLIDACION

a) Area de consolidacion

Las cuentas anuales consolidadas incluyen las cuentas de Reno de Medici S.p.A. (Sociedad Matriz)
y de las sociedades en las que el Grupo ostenta la mayoria de los derechos de voto. No se han incluido
en el drea de consolidacién las sociedades controladas que figuran en el estado de inmovilizaciones
financieras de esta memoria, puesto que incluirlas habria resultado irrelevante de cara a la claridad y
a la presentacién veraz y correcta de la situacién econénica, patrimonial y financiera del Grupo.

En el esquema que exponemos a continuacién figuran las sociedades incluidas en el drea de
consolidacién a 31 de diciembre de 1998.

94—
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Razén social Sede Legal  Actividad  Fechaciere  Capital Porcentaje de control
ejercicio social social al 31.12.1998 al 31.12.1997

directo  indirecto  directo  indirecto

Sector cartoncillo '
Reno De Medici Int. S.A.  Lussemburgo Financiera 31 dicembre  27.000 99.99 - 9999 -
Verbel B.V. (*) ’ Amsterdam  Financiera 31 dicembre  54.000 - - 100,00 -
Sarrid S.A. . Barcellona  Industrial 31 dicembre  31.046 - -~ 1254 51,44
Kolicevo Karton d.o.0. Domzale Industrial 31 dicembre  3.074 - - - 6146
Saffapack Sud S.rl. Milano Industrial 31 dicembre = 80 100,00 - - -
_ Saffafrance S.arl. Parigi Comercial 31 dicembze 600 99.58 0,42 - 64,13
Saffa Deutschland GmbH  Bad Homburg Comercial 31 dicembre 925 100,00 - - 63,98
Beobarna S.A. Barcellona  Industrial 31 dicembre 30 100,00 - - 6398
Emmaus Pack S.rl. Milano Industrial 31 dicembre 360 51,39 - - 3238
Sector cartotécnico
Bianchi Saffapack S.p.A.  Milano . Industrial 31 dicembre  8.000 66,00 - 6600 -
Grafiche Capretta 8.p.A.  Porcellengo . Industrial 31 dicembre  1.100 15,71 - 751 -
Sector quimico :
Italmatch S.r.l, Milano Industrial 31 dicembre  22.720 - - 100,00 -
Tabital S.r.1. (*) Milano Servicios 31 dicembre  1.700 - - - 64,50
Consorzio Industrie
Fiamumiferi Roma Servicios 31 dicembre 875 - - - 6517
*  Euromatch Sp.zo.o. Bystrzyca
Klodzca Industnial 31 dicembre  7.352 - - - g
Sector inmobiliario
Saffa Immobiliare S.p.A.  Milano Inmobiliaria 31 dicembre  69.660 50,26 49,74 36,57 45,51
- Ceres Prat S.A. Barcellona Inmobiliaria 31 dicembre  3.000 - B208 - 82,08
(*) en liquidacion.

Los valores denominados en Pesetas, Marcos alemanes y Francos fmnocs-es s¢ han convertido segiin los cambios de paridad con el euro..

El 4rea de consolidacién correspondiente a las participaciones consolidadas integramente ha sufrido
las siguientes modificaciones principales respecto al 31 de diciembre de 1997:

« En el mes de octubre se formalizé el acto de fusién por incorporacién de Sarrié S.A. en Reno De
Medici S.p.A. con efectos contables y fiscales a partir del 1 de enero de 1998.

* En el mes de junio se celebr6 el acto de fusién por incorporacion de Itaimatch S.r.l. en Reno De
Medici S.p.A.

¢ En el curso de 1998 se vendié la participacion en Kolicevo Karton d.o.o. al grupo Mayr Melnhof.

+ En el curso de 1998 se han puesto en liquidacién Verbel B.V. y Tabital S.r.1., que por lo tanto han
salide del perimetro de consolidacién.

+ Saffapack Sud S.rl. ha entrado en el perimetro de consolidacién puesto que se ha revocado el
estado de liquidacién de la sociedad.

* En el mes de febrero se ha vendido la actividad de fosforos, la participacién en Euromatch y las
cuotas del Consorcic Industrie Fiammiferi.

Las cuentas anuales utilizadas para la consolidacién son las que han sido sometidas a las
correspondientes Asambleas de Accionistas, oportunamente rectificadas cuande asf ha sido necesario,
para eliminar los apuntes de naturaleza fiscal y homogeneizarlas con los criterios de valoracién
previstos en el decreto legislativo n® 127/91 y con los criterios contables, homogéneos en el 4mbito del
Grupo, recomendados por la correspondiente Comisién de Consejos Nacionales de Asesores Fiscales y
Contables, y en su defecto, por el I.A.S.C. (International Accounting Standards Commitee). Los
balances estdn expresados en millones de liras y se refieren a la misma fecha de cierre: 31 de diciembre
de 1998.
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b} Principios de consolidacién

1. Las cuentas anuales de las sociedades del Grupo se han consolidado segiin el método de integraci6n
global, eliminando el valor de adquisicién y las participaciones consolidadas, poseidas por la
Sociedad Matriz y por las demés sociedades incluidas en el drea de consolidacién, frente al
patrimonio neto de las participadas. -

2. En caso de modificacién del 4rea de consolidacién, las partidas econémicas de las sociedades
interesadas se exponen con referencia a la fecha de adquisici6n o cesién.

3. Los saldos a cobrar y a pagar, los gastos y los ingresos y todas las operaciones de cuantia
significativa que han existido entre las sociedades incluidas en el drea de consolidacién han sido
eliminadas. De 1a misma forma se han eliminado los dividendos repartidos en el 4mbito del Grupo,
asi como los beneficios o las pérdidas y las plusvalfas y minusvalfas no realizados y derivados de
operaciones entre sociedades del Grupo.

4. La eventual diferencia entre el importe pagado a terceros respecto al patrimonio neto contable en
¢! momento en que una sociedad es incluida por primera vez en las cuentas anuales consolidadas:

« si es positiva se asigna, cuando existan los supuestos econdmicos para ello, a partidas especificas
del activo y del pasivo (incluida la partida “Fondo de Comercio™), a la partida “Diferencia de
consolidacién”, o se sustrae de la “Reserva de consolidacion” hasta el limite de la misma;

*» si es negativa se registra en una partida del patrimonio neto denominada ‘“Reserva de
consolidacién”, o bien, cuando se deba a la previsién de resultados econémicos desfavorables,
en una partida denominada “Provisién de consolidacién para riesgos y gastos futuros”. !

5. La cuota de patrimonio neto de competencia de otros accionistas de las sociedades consolidadas se
registra en una partida especifica del patrimonio neto denominada “Patrimonio neto de terceros”,
mientras que la cuota de competencia de los mismos en el resultado neto de dichas sociedades
figura por separado en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en la partida
“Beneficio/(Pérdida) del ejercicio perteneciente a terceros”.

6. Los Balances de las controladas extranjeras se han convertido a Liras italianas aplicando a las
partidas de activo y pasivo los cambios al cierre del ejercicio, y a las partidas de la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias los cambios medios del ejercicio. Las partidas de patrimonio neto se han
convertido al cambio histérico y las diferencias de cambio derivadas se han contabilizado en una

-cuenta especifica del patrimonio neto.

Los cambios empleados para la conversién de los balances en divisa extranjera, que para los paises
de la zona euro son los correspondientes a las paridades, son los siguientes:

Afio 1998 Afio 1997
Cambio Cambio Cambio Cambio
final medio final medio
Pesetaespaiiola . .............. 11,637 11,637 11,597 11,642
Marco alemdn ............... 989,999 989,999 981,69 984,68
Franco francés . . .............. 295,182 295,182 293,44 292,62
Florin holandés . .............. . 878,641 878,641 871,06 872,736

7. Se han eliminado los apuntes de mera naturaleza fiscal, contabilizados para beneficiarse de
ventajas fiscales que de otra manera no serian obtenibles. En particular, se ha ajustado el exceso de
amortizacion fiscal efectuada en algunos ejercicios, respecto a la amortizacién econémico-técnica.

R edicl S.p.A.
ide
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PARTE TERCERA - CRITERIOS DE VALORACION

Se indican a continuacién los criterios de valoracién mds significativos adoptados para la redacci6n
de las Cuentas Anuales consolidadas a 31 de diciembre de 1998,

Inmovilizado inmaterial
Estén registradas al coste y amortizadas en cuotas constantes, en funci6n de su utilidad futura, de

acuerdo con los auditores. Los gastos de establecimiento y ampliaci6én se han amortizado en relacién
al periodo de utilizaci6n, o bien, si este no es determinable, en cinco afios.

Inmovilizado material

Estin registradas al coste de adquisicin, de produccién o de otorgamiento, eventualmente
incrementado por efecto de las revalorizaciones monetarias realizadas de conformidad con 1a ley. En
el coste se han incluido los gastos accesorios y los gastos directos e indirectos por la parte
razonablemente imputable al bien en cuesti6n.

Los gastos financieros relativos al periodo de fabricacién han sido cargados a la cuenta de
explotacién en su totalidad, as{ como los gastos de mantenimiento, al ser de naturaleza ordinaria.

Las amortizaciones se han calculado con el método de cuotas constantes, teniendo en cuenta la vida
econémico-técnica de los bienes correspondientes a partir del perfodo en que los bienes entran en
funcionamiento.

Los porcentajes de amortizacién aplicados, que satisfacen el criterio de prudencia y siguen el plan

" de amortizacién previamente establecido en linea con la posibilidad residual de utilizacién, figuran en

la lista de inmovilizaciones materiales.

Los contratos de arrendamiento financiero se han contabilizado entre las inmovilizaciones

‘materiales, en las correspondientes categorias a las que pertenecen los bienes, sobre la base del

principio intemacional LA.S. n° 17.

Las subvenciones de capital, cuando se han cobrado, se han imputado a resyltados en proporcién a
la depreciacién experimentada por los activos financiados.

Inmovilizado financiero

Las participaciones en sociedades controladas no consolidadas se han valorado aplicando el
método del valor teérico-contable.

Las participaciones en sociedades asociadas se han valorado por el método del valor teérico-
contable.

Las participaciones en otras sociedades y las acciones propias se han valorado al coste medio de
adquisici6n o de constitucion, rectificado por depreciaciones que se consideran duraderas.

Los créditos figuran por el valor estimado de realizacion.
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Existencias en almacén

Se les ha atribuido el valor menor entre el coste de adquisicién o el de fabricacién, determinado segin
el método del coste medio ponderado y el correspondiente valor de mercado. :

El valor de mercado se entiende como coste de sustitucién para las materias primas y las mercancias
y valor neto de realizacién para los productos, los semielaborados y los inmuebles.

Créditos _
Los créditos se muestran por €l valor supuesto de realizacién, representado por el valor nominal del

que se han sustraido las pérdidas realizadas, asf como las provisiones estimadas para tener en cuenta
el probable riesgo de falta de cobro. :

Deudas
Las deudas se exponen por su valor nominal.

Importes expresados en moneda extranjera

Los créditos, las deudas y los demds activos y pasivos denominados en moneda extranjera se han
convertido a liras basindose en los tipos de cambio vigentes en el momento de la operacién; las
eventuales diferencias negativas respecto a los cambios corrientes al cierre del ejercicio, si son
significativas, se han rectificado en el fondo correspondiente.

Los créditos y las deudas en divisa existentes a 31 de diciembre de 1998 y derivados de refaciones
con paises de la zona euro, han sido adecuados al cambio de paridad fijado en el mes de diciembre.
Las diferencias de cambio se han imputado directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Activos financieros que no constituyen inmovilizaciones

Se han registrado por €l valor menor entre el coste medio de adquisicién y el valor estimado de
realizacién de mercado. :

Tesoreria
Se ha valorado al valor nominal.

Ajustes por periodificacién
Los criterios para determinarlos se basan en el principio de la competencia econémica y temporal.

Impuesto sobre beneficios

Los impuestos sobre beneficios se calcutan baséndose en la prevision de la cuota de impuesto
relativa al ejercicio, determinéndola de conformidad con las normas fiscales vigentes.

Los impuestos diferidos reflejan los efectos fiscales significativos derivados de las diferencias de
naturaleza temporal entre los valores fiscales del activo y del pasivo y sus correspondientes valores
contables.

En base a un principio de prudencia, el beneficio fiscal derivado de la recuperacion de pérdidas
pasadas es registrado en el ejercicio en el que se realiza. '

Fondo para indemnizaciones

Este fondo se constituye para cubrir el total del pasivo devengado por este concepto con los
empleados, de conformidad con la legislacién vigente y los convenios colectivos de trabajo y las
normas empresariales complementarias.
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Provisiones para riesgos y gastos

Las provisiones se determinan baséndose en la estirnacion del gasto derivado de las normativas y
de los compromisos asumidos, segiin lo contemplado en el art. 2424 bis Cédigo Civil.

Dividendos

Se contabilizan en el ejercicio en que han sido aprobados, junto con las correspondientes retenci6nes
fiscales.

Intereses activos y pasivos, otros gastos y beneficios

Se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias segin el principio de la competencia temporal,
comprobandose los correspondientes ajustes por periodificacién.

Ganancias, ingresos, costes y gastos

Se registran en el balance de conformidad con el principio de la competencia, y se exponen de
acuerdo con lo dispuesto en el art. 2425 bis del Cédigo Civil.

-

Gastos de investigacién y desarrollo
Se imputan en su totalidad a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se han sostenido.

Cuentas de orden

En las cuentas de orden figuran los 1mportes de los riesgos-compromisos efectlvos y de las
garantias existentes en la fecha del balance.

Se valoran de la siguiente manera:

* Las fianzas a favor de terceros y los avales se registran por una cuantia equlvalente al compromiso
al que se refieren.

* Las garantias reales, otorgadas frente a compromisos de naturaleza financiera, se registran por una
cuantia equivalente a la deuda residual a la que se refieren.

* En lo que respecta a las partidas incluidas en “otras cuentas de orden” se hace notar que los bienes
recibidos en leasing figuran por el importe de las cuotas correspondientes a los futuros ejercicios.




PARTE CUARTA - INFORMACION SOBRE EL BALANCE

ACTIVO

B.I - INMOVILIZADO INMATERIAL

Equivalen a 8.803 millones de liras, con un decremento neto de 274 millones de liras respecto al
31 de diciembre de 1997.

31121997 31.12.1998
Valor neto Variscién Incrementos Diferencis Otraz Decrementos Amortizaciones  Valor neto
al final firea de de varfaciones ol fioal
del ejercicio  consolidacién conversién del ejereicio
Costes de primer estable- ’
cimiento y ampliacién 4.389 0 3406 2 172 0 =-2.110 5.859
Derechos de patente in-
dustrial ......... 328 0 6 0 -138 -46 =10 80

Concestones, licencias,
marcas y derechos

similares ........ 152 0 1.116 0 2.139 0 -1.339 2.068
Fondo de comercio .. 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros ........ e 3934 -138 437 35 -2.173 0 -1.573 522

8.803 ~138 4.965 37 0 —46 -5.092 8529

Los costes de primer establecimiento y ampliacién estdn constituidos preferentemente por los
costes relativos a la incorporacion de Sarrié S.A. (1.899 millones de liras), a la emisién de
obligaciones (941 millones de liras), a la instalaci6n de las oficinas de direccién de Via Tucidide (867
millones de liras) y a la concesi6n de financiaciones (416 millones de liras).

Las licencias y las marcas aumentan principalmente por la compra de software.

B.II - INMOVILIZADO MATERIAL

Suman 524.379 millones de liras, con un decremento neto de 125.906 millones de liras respecto al
31 de diciembre de 1997.

31.12.1997 . 31.12.1998
Yalor Variackin Diferencia Cotnpras Retiros Reclassifica- Amortiza- Valor ncto
contable del frea de de ¥ ciones ciones al final
neto de consolidacida  conversién reducclones del ejercicio
amertizacién )
Terrenos y edificios .. 192.271 —52.030 135 2410 -1.422 5 —6.888 134.481
[nstalaciones y maqui-
naria . ......... 436.149 -95.578 237 25839 ~3.830 26.7125 -56.530 333.012
Equipos industriales y i
comerciales ...... 1.646 -108 0 343 -8 0 © 609 1.264
Otro inmovilizado . . . 8.837 -1.609 12 1.089 ~197 -1.002 -2.461 4.669
Inmovilizaciones en
curso y anticipos .. 11.382 0 0 62.868 0 -23.297 0 50953
‘ 650.285 -149.325 384 92.549 -5.457 2.431 —66.488 524379

{1) Vallor neto de amortizacién.
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1121997 31.12.1998
Fondos de Porcentaje de Valor Variaciones Diferencia Disposicienes  Reclasifica-  Amcrtizaclones Valor
amumortizacién amortizaciin contable firea de de para ciones contable
De A ’ consolidacién  conversidn  enajenaciones
Terrenos y edificios 3 10 64.516 -4.577 22 =35 -5 6.838 66,809
Instalaciones y maqui-

naria 74 125 440.051 -57.027 147 -5.201 4373 56530 438.873
Equipos industriales 9 25 8.790 -100 0 -576 -390 609 8.333
Otro inmovilizado 7 25 28.266 -4.032 5 ~1.425 -3.978 2461 - 21.297
541.623 -65.736 174 7237 535.312

0 66.488

Las principales inversiones se describen en el Informe de gesti6n.

Las inmovilizaciones existentes en ¢l patrimonio del Grupo a 31.12.1998 incluyen 11.438 millones
de Liras de actualizacipnes monetarias realizadas en los ejercicios anteriores de acuerdo a las

disposiciones legales vigentes en cada momento.

Se hace notar que las partidas “Terrenos y edificios” e “Instalaciones y magquinaria” incluyen
respectivamente 16.500 miliones de Liras y 16.567 millones de Liras de bienes adquiridos en régimen

de arrendamiento financiero.

Sobre una parte de las inmovilizaciones materiales se han registrado hipotecas y privilegios a favor
de Entidades de crédito en garantia de préstamos a largo plazo concedidos al Grupo.

B.III - INMOVILIZADO FINANCIERO

31.12.1997 31.12.1998
Valor Variacién Diferencia  Adquisi- Variaciones Enajena- Resoltado Provisiones Valor
cotitable frea de de clones de cuentn ciones y de las contable
comsolidacién  conversién ceslones relacionadas
Empresas controladas:
Ecosar S.A. .....,.. 116 116
Saffapack Sud Sxl. . 59 -59 -
Tabital S.cl. (*) ..... - 1.097 -376 721
Otras ............. - -
175 1.038 0 0 0 0 0 =376 837
Cogeneracion Prat S.A. 3.138 10 2.065 5213
Cupa del Principe S.r.l. i61 -1 . 160
Pac Service Srl...... 750 750
Centro Principe Amedeo
L% 4 R - 1 1
Cartonnetie Tunisienne
SA ..., 234 234 0
Termica Boffalora S.r.l. 27 8.240 8.267
Le Mura di Jesi Srl. . 10 -10 ¢ 0
4.320 0 10 8.240 -234 -10 2.065 0 14.391
Otras empresas:
Sella & Mosca Sp.A, . 2529 -2.529 0 -
Villa Termoelettrica Srl 62 -62 -
Cartonnerie Tunisienne
SA ..o - 34 234
Consorzio Canale Indu-
striale G. Camuzzoni 153 -1 —-152 0
Conai ............. - 66 66
Comieco ........... - 106 106
Otras . ............. - 1 -1 -
2.744 0 0 172 234 -2.592 -152 406
Acciones propias
Ordinarias cat. A . . . .. 9.957 14.319 24.276
Ordinarias cat. B . . . .. 804 1] 804
10.761 0 0 0 14.319 ] Q 0 25.080

(*) in liquidacion
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Con relacién a las variaciones del ejercicio se subrayan las siguientes operaciones:

En el mes de julio se revoco el estado de liquidacién de la sociedad 1 Giardini delle Pleiadi S.r.L.
La participacién se vendi6é en el mes de septiembre.

En el mes de diciembre se suscribi6é el aumento de capital social de la sociedad Termica Boffalora
S.rl. por la cuota de participacion.

En el mes de enero Reno De Medici S.p.A., Bianchi Saffapack S.p.A., Grafiche Capretta S.p.A.,
Emmaus Pack S.tl y Saffapack Sud S.r.l, han entrado a formar parte del Conai — COHSO[CIO
Nacional de Embalajes.

En el mes de enero Reno De Medici S.p.A., Bianchi Saffapack S.p.A. e Grafiche Capretta S.p.A.,
han entrado a formar parte del Comieco — Consorcio Nacional Recuperacién y Reciclado de los
Embalajes a base de celulosa.

Han sido cedidas a terceros las acciones restantes de Sella & Mosca S.p.A..
En el mes de diciembre se ha finalizado la liquidacion de la sociedad Villa Termoelettrica S.p.A.
En el mes de febrero se vendié la participacion de Le Mura di Jesi S.r.L

La devaluaci6n de Tabital S.r.. en liquidacién es consecuencia del ajuste del valor contable con su
valor neto patrimonial.

En el mes de abril de 1999 se cedié la participacién en el “‘Consorcio Canal Industrial
G. Camuzzoni”, cuyo valor de adquisicion se ha ajustado al de realizacién.

Las acciones propias adquiridas en el curso del afio se han clasificado entre el inmovilizado
financiero, puesto que se trata de una inversi6n a largo plazo.

Se indica ademds que la aplicacién del criterio del “patrimonio neto” para la valoraci6n de la

participacién Cogeneracion Prat S.A., ha provocado un mayor valor de la misma y mayores mgresos
netos, equivalentes a 2.065 millones de Liras.

Otros Créditos

Equivalen a 121.343 millones de Liras y consisten basicamente en el crédito de 10.307 millones de

pesetas — 119.938 millones de Liras - a la sociedad Grupo Torras S.A., del que se habla en el informe
de gestion.

El importe de 10.307 millones de Pesetas incluye 8.648 millones de pesetas — equivalentes a

100.637 millones de Liras — de crédito a cuenta de capital e intereses contractuales hasta el
31.12.1992, més 1.659 miliones de pesetas — equivalentes a 19.306 millones de Liras — de intereses
desde l1a fecha de citacién, en febrero de 1993, al 31 de diciembre de 1994,

A partir del ejercicio 1995 no se han contabilizado intereses.
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C.I - EXISTENCIAS

Su importe asciende a 197.248 millones de Liras, con un decremento neto de 22.494 millones de
Liras respecto a 1997. .

3.12.1997 Yariacién Incremestos  Devaluaciomes  31.12.1998

dren de ()] -
consolidacién  Decrementos Restit. de
) valor (+) -
Materias primas ............... ... .. ... ... . ... .. 55522 -6.137 6.497 -5.636 50.246
Productosencurso ..................... ... ... ... 7.027 ~2.662 80 4.445
Productos acabados y mercancfas ............ ..., ... ... 76.490 -7.623 8213 =627 76.453
Anticipos ... 57 -16 -3 ‘ 38
Inmuebles por comercializar .............. . ... ... . ... 80.635 -14.569 - 66.066
OlOs . . 11 ~-1i 0

219.742 ~-16.449 218 —6.263 197.248

La valoracién de las existencias finales a coste medio no ha determinado diferencias apreciables
respecto a la valoracion a costes corrientes.

C.II - DEUDORES >

Créditos hacia sociedades controladas no asociadas

Estdn constituidos en su totatidad por el saldo de los créditos comerciales hacia las sociedades

“Tabital,S.r.L.” en liquidacién (427 millones de Liras) e “Inmobiliaria Samar, $.A.” (237 millones de
Liras). .

Créditos hacia sociedades asociadas

Estén constituidos en su totalidad por el saldo de los créditos comerciales hacia las sociedades “Pac
Service” (1.841 millones de Liras) y “Cogeneracion Prat, $.A.” (95 millones de Liras).

Los detalles de los “Otros créditos” son los siguientes: -

, 31.12.1998 31.12.1997
Hacienda ... ...... ... .. . .. ... 59.965 62.673
Instituciones de prevision social .............. ... .. 7 764 171
Anticipos aproveedores .............. ... ... .. .. ... " 451 682
FREScL ... 3.215 0
Varios ... 3.150 3.781

67.545 67.307

Los créditos a Hacienda piblica son exigibles pasados 12 meses por un importe de 26.647 millones
de liras.

No existen créditos con una duracién residual superior a cinco afios,
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C.III - ACTIVOS FINANCIEROS QUE NO CONSTITUYEN INMOVILIZACIONES

3L.12.1997 Incrementos  Decrementos Devaluaciones (=) Riclassifica- 31.12.1998
Restit. de ciomes

valor (+)

Participaciones en sociedades asociadas ....... 11 11
Otras participaciones ..............c.. ... 310 -306 4
Acciones propias ...........c. . aniiaaeann 0 14.490 ~171 -14319 0
Owostitwlos . ................ ... . ... 149.490 -138.909 10.571
Créditos hacia sociedades controladas ........ 1.983 -1.983 0
Créditos hacia sociedades asociadas .. ........ 561 -338 223
Créditos hacia otras sociedades ............. 3.990 12414 -3.990 12.414

156.335 26.904 ~145.697 0 -14319 23223

Participaciones en empresas asociadas

Corresponde al 50% del capital de Reinado Investimentos e Marketing S.A., sociedad con
domicilio social en Funchal, Portugal. La participacién se ha registrado al coste. ' _

Otras participaciones

Corresponde al 20% del capital de VALLI MARINE & GENERAL S.r1., por 4 miliones de liras.
La sociedad tiene como objeto la actividad de agente de seguros y se ocupa de todos los aspectos de
seguros de RENO DE MEDICI S.p.A.. La participacion se ha registrado al coste.

Otros titulos

Esta partida incluye titulos emitidos por el Estado Italiano (766 millones de liras), titulos emitidos
por el Estado Espaiiol (698 millones de Liras), y otras obligaciones (9.107 millones de Liras).

Créditos hacia sociedades asociadas

Est4n constituidos en su totalidad por el saldo de cuenta corriente con las sociedades “Cupa del
Principe”.
Créditos financieros hacia otras sociedades

 Incluye el crédito hacia la sociedad Kolicevo Karton d.o.o. correspondiente a un préstamo
reembolsado en la fecha de redaccién del presente informe.
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PASIVO

A. - PATRIMONIO NETO

Los movimientos del patrimonio neto son:

31121997 31111998
Valor Incrementos Imcorpors-  Variaciones  Variaciomes Cobertura Resubtado Valor
de cibn dren de de cuenta plrdida adel contable
balance Sarrio consolidacién tjercicios
anteriores
Capital social .............. .. 107.156 737 30.633 138.526
Prima de emisién de acciones . ... 39,348 1133 24.741 67.222
Reserva de revalorizacidn . . . . . . . 7.203 482 -3.441 3.280
Reservalegal ................ 10.443 10.443
Reserva para acciones propias en
cartera .................... 10.760 14.320 25.080
Otras reservas
Reserva de consolidacién ... . .. 10.280 881 9.399
Reserva de conversidn .. ... ... 3.099 -3.099 0
Otros )
Reserva extraordinaria .. ... .. 38.839 29 —-3.180 -5 378 36.061
Reserva disponible compra accio-
nespropias ............... 39.239 -39.061 178
Reserva de otorgamiento .. . .. 26.124 ’ 26,124
Fondo oscilacién de dividendos 31.110 31.110
Reserva exceso de fusién .. ... 77.308 4 128.362 205.670
Reserva segtin Ley 130 art, 15 . 191 191
Reservaart. 55 . ..........,. 6.583 6.583
Reservaart. 67 ............, 3184 1184
Beneficios (pérdidas) a cuenta nueva  -91.743 29 5.935 3446 ~378 -54.218 0 -136.929
Beneficios (pérdida) del ejercicio . —54.218 54,218 23.143 23.143
Total patrimonio neto de grupo . .. 264.906 3.928 160.387 -3.099 0 0 23.143 449.265
I - Capital social

Durante 1998 el capital social y su composicién ha sufrido los siguientes cambios:

* en el mes de febrero se han convertido 170.250 acciones de ahorro en acciones ordinarias;

* durante el afio se han convertido 737.177 obligaciones del Préstamo Obligacionario Reno De
Medici 9,25% 1995-2001 de nominal 5.250 liras cada una en 737.177 acciones ordinarias:

* Enel mes de diciembre se emitieron 30.633.008 acciones ordinarias tras la incorporacién de Sarri6 S.A.

El capital social, totalmente suscrito y desembolsado, estd compuesto de la manera siguiente:

A31.12.1998 A31.12.1997
Acciones de cat. A nominales de 1.000 liras . ....... ... ... .. ... 125.928.050 94.387.615
Acciones de cat. B nominales de 1.000 liras ............... ... ... .. . 150.000 150.000
Acciones de ahorro convertibles en acciones de cat. A nominales de L. 1.000 619,331 789.581
Acciones de ahorro no convertibles derecho Regular, nominales de L. [.000 11.828.521 11.818.175
Acciones de ahorro no convertibles, derechos 1.1.1996 ... . ... ... .. .. - 10.346
Acciones de ahorro no convertibles, derechos 1.1.1997 .. ... ... ... .. . 206 206
138.526.108 107.155.923
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B. PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

Provisién impuestos diferides

Procede de la comprobacién de la deuda por impuestos diferidos , por las plusvalias por
enajenacion de bienes; del ajuste de las amortizaciones que exceden a las econémico-técnicas, segiin
se indica en los principios de consolidacién, y del efecto fiscal derivado de algunas rectificaciones de
consolidacién. .

El beneficio fiscal relativo a dotaciones fiscales se ha deducido de la provisi6n para impuestos,
hasta alcanzar el monto de los impuestos diferidos pasivos registrados por cada sociedad.

Las Sociedades del Grupo presentan por separado las declaraciénes del Impucétd sobre Beneficios.

En 1991 la Oficina de Impuestos Directos emitié en relacién a la Sociedad una orden de compro-
baci6n relacionada con una operacién de fusion realizada en-1987.

La Comisién Tributaria de 1* Instancia de Milan, en Ja audiencia del 23 de noviembre de 1993,
estimo las alegaciones de la defensa de la sociedad aceptando el recurso.

El 7 de diciembre de 1998 la Comisién Regional de Mil4n estimé el recurso presentado por la
II* Oficina de Impuestos directos de Mildn contra la decision de la Comisién Tributaria de 1* Instancia.

La sociedad, basdndose también en la opinién de acreditados asesores fiscales, considera que las
comprobaciones se han basado en supuestos sin fundamento.

Est4 pendiente de presentacién el recurso por Casacién.

En 1995 la Oficina de Impuestos Directos emiti6, con relacién a la sociedad incorporada Reno de
Medici, una orden de comprobacién refacionada con una operacién sobre las acciones realizada en 1991.

La sociedad, basindose también en la opinién de acreditados asesores fiscales, siempre ha
considerado que las comprobaciones se basaban en supuestos infundados, y por consiguiente no ha
registrado provisién alguna al efecto.

Otras Provisiones
1998 1997

Provisién obsolescencia de instalaciones . ... ............... ... .... 6.734 11.688
Provision para otros riesgos y @astos ... ...ttt i 3.504 4.543
Provisién para gastos de reestructuracién .. ... ... ..ol 3.366 5.011
Provisidn oscilaciéndecambios . .......... ... .. o ileil, 103 1.194
Provisidn riesgos en participaciones ... ..........coeiiiiviiianaina, 48 0
Provisibn sancion CEE .......... ... ... ... ... . i i, 0 34.059
Provisién depreciacidnalmacén .............. ... . i 0 3.664

13.755 60.159

Provision de depreciacién de activo inmovilizado

El fondo de depreciacién de activo inmovilizado incluye la depreciacién de bienes menores.

Provisién para otros riesgos y gastos

Representa {a suma de importes individualmente no significativos registrados por cada sociedad,
prmc:palmente para contingencias probables derivadas de causas legales y de clausulas y
compromisos contractuales.

Provision para gastos de reestructuracion

Esta provisién, asignada para costes relacionados con las reducciones de plantilla, ha sido
parcialmente utilizada durante el afio.
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Provisién sancién CEE

En 1994 la CEE notificé a la sociedad incorporada Sarri6 S.A. una multa de 15,5 millones de ecus
por violaci6n de la disciplina de la competencia. En el balance de 1994 se asignaron 10,4 millones de
ecus para hacer frente al importe que probablemente la sociedad habifa tenido que pagar en caso de
sentencia negativa. Se presenté recurso contra la sancién.

El 14 de mayo de 1998 se hizo publica la sentencia del Tribunal de Primera Instancia de
Luxemburgo por violacién de la disciplina de la competencia. Las argumentaciones de Sarri6 sé6io han
sido estimadas parcialmente, con una reduccién de la sancién de 15,5 a 14 millones de ecus. La
sociedad, considerando que el tipo de interés que habrfa habido que pagar sobre el importe es
notablemente més alto que los del mercado, ha pagado la sancién aplicada con reservas y ha
interpuesto recurso de apelacién contra la sentencia.

El importe correspondiente a la sancién conminada, incluidos los intereses devengados a 31 de
diciembre de 1997, ya habia sido asigrado en el balance consolidado a 31.12.1997.

C. FONDO PARA EMPLEADOS

En el curso de 1998 ha sufrido las siguientes modificaciones:

31.12.1997 Variaci6n drea Incremento Decrcmcnté: 31.12.1998
de consolidacién
Fondo para empleados . .. 53.538 -411 7.811 -8.021 52.917

53.538 —411 7.811 -8.021 32517

D. ACREEDORES

Obligaciones

Se refiere a las Obligaciones Reno de Medici International de 150 millardos de liras nominales,
emitidas en 1997 y reembolsables en el 2001. Los intereses, pagaderos trimestralmente, siguen el
indice del Libor.

Oblighcionos convertibles

Las Obligaciones al 9,25% 1995-2001, emitidas en noviembre de 1995, son convertibles de forma
continuada hasta el 30 de noviembre del 2000, en la medida de una accién ordinaria, de 1.000 liras
nominales por cada obligacién de 5.250 liras nominales.

La emisidn estd representada por 20.108.322 obligaciones de 5.250 liras nominales cada una, por
un importe global de 105.568.690.500 de liras. . .

La disminucidn de 3.870.179.250 de liras respecto al final de ejercicio anterior es la consecuencia
de las conversiones realizadas en 1998,

Con limitacién a una cuota de 50 millardos de liras, se han suscrito contratos swap en base a los
que el tipo de interés aplicable es el menor entre el 9,25% y el Libor mds un diferencial del 1,25%.
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Deudas bancarias

Suman 382.024 millones de liras. Las deudas reembolsables en el plazo de doce meses consisten
en financiaciones en liras y en divisas y descubiertos de cuenta corriente por 24.594 millones de liras,
y la cuota corriente de los préstamos por 55.964 millones de liras.

Las deudas exigibles en plazos superiores a doce meses, equivalen a 301 476 millones deliras,
consisten en préstamos a largo plazo concedidos en las siguientes condiciones:

31.12.1998 31.12.1997

Interbanca - Milano

Préstamos a tipo variable y fijo, duracién de 8 a 10 afios, desde 1989 a 2006 112.333 76.510
Istituto Bancario San Paolo di Torino )

Préstamo a tipo variable, duracién 5 afios, de 1997212002 ........... 105.000 105.000
Banca Popolare dell’Emilia Romagna

Préstamo a tipo variable, duracién 5 afios de 1997 al2002 ........... 30.000 30.000
Centrobanca

Préstamo a tipo variable, duracién 3 afios, de 1996211999 ........... 25.100 50.000
IMI A

Préstamos de tipo variable y fijo, duraci6n 8 afios, de 1991 al 2003 .. .. 23.244 28.665
Monte Paschi di Siena

Préstamos de tipo variable, duracién 15 afios, de 1986 al 2005 ........ 19.880 32.564
Efibanca

Préstamos de tipo variable, duracién de 7 a 10 afios, de 1993 al 2004 . 16.054 6.983
Mediocredito Lombardo

Préstamo de tipo fijo, duracién de 1993 a1 1999 ................... 13.475 346
Mediocredito dell’Umbria

Préstamos de tipo variable y fijo, duracién de 8 a 10 afios, de 1992 al 2004 ' 6.045 6.478
BNL

Préstamo de tipo variable, duracién 7 afios, de 1997 al 2004 .......... 4.783 5.000
Credito fondiario delle Venezie

Préstamos de tipo fijo, duraci6n 10 afios, de 1991a12003 ............ 827 1.026

" Entidades de financiaci6n diversas

Préstamos de tipo variable .. ... ... i 699 888
EBRD

Financiaci6én de tipo variable, duracién 9 afios de 1993 al 2004 ........ - 17.894
Creditanstalt Finanziaria .

Financiacién de tipo variable, duracién 2 afios, de 1996 a1 1998 ....... - 4.991
Mediocredito Centrale

Financiaci6n a bajo tipo de interés, duracién 7 afios, de 1996 al 2003 .. . - 2.079
Total deuda residual por préstamos . ... ... ... oo 357.440 389.541
A deducir, CUGTA COTTIERLE . . ... vvv e i n s s ran et o onusss 55.964 65.357
Total préstamos mMeEnos CUota COIMIENLE . .. ... .vvveunnn i nenn e 301.476 324.184

Las anualidades por afio de vencimiento son (en miliones de liras):

«  2000: 38.094
« 2001: 35.240
o 2002: 164.266
s 2003: 28.893
*  mas: 34.983

301.476
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Los préstamos est4n garantizados por inmuebles, terrenos, instalaciones y maquinaria. Dichas
garantias figuran en las cuentas de orden,

Para cubrir Jos riesgos de interés de la financiaci6én concedida por el Instituto Bancario S.Paolo de
Turin, por un importe de 100 millardos de liras, se ha suscrito un contrato swap.

Otras deudas

Las partidas, anticipos, deudas a proveedores, deudas a empresas controladas y relacionadas,
deudas tributarias, deudas a entidades de previsi6n y seguridad social, son de naturaleza comercial y
tienen una duracién residual inferior a cinco afios.

Los detalles de las “Otras deudas” son los siguientes:

1998 1997

LeaSImE . .ottt 19.313 18.679
Personal ... ... ... . ... 11.017 12.260
Obligacionistas por intereses . .. ..ot e, 9.873 10.152
Agentes y profesionales ......... ... . ... ... . ... e, 439 1.100
anos Sociales .. ... ... ... 796 582
Accionistas pordividendos ............. ... . Lo .. 0 32
V08 ..o e 5.909 10.895
47.347 53.700

Con la excepcién de los leasing, todas las deudas tienen una duracién residual inferior a los 5 afios.
Las cuotas de leasing con vencimiento posterior a 1999 suman 16.085 millones de Liras, de los que
7.693 millones con vencimiento a més de 5 afios.

Cuentas de orden

Las fianzas a favor de terceros se refieren bisicamente a garantias en favor del Estado y de otras
entidades piblicas para operaciones corrientes de gestion.

Las garantias reales estdn constituidas por hipotecas sobre inmuebles, terrenos, instalaciones y
maquinaria. .

Las demds cuentas de orden estin constituidas sobre todo por leasing.

Las cuentas de orden se registran por el importe de la deuda residual.
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PARTE QUINTA - INFORMACION SOBRE LA CUENTA DE PERDIDAS Y

GANANCIAS

A. VALOR DE PRODUCCION

Beneficios procedentes de ventas y prestaciones

La divisidn por actividades es la siguiente (en millardos de Liras):

1998 1997
% %

Sectores

Cartoncille .............oiiiiiiainnnn.. 835.8 83,0 8449 79,3

Cartotéenico ...t 149,3 14,8 156,2 14,7

Fésforos yquimico ................. ..., 22 0,2 60,1 56

Inmobiliarioyotros ............... ... . ... 19,5 1,9 4,1 0.4
Total agregado beneficiosnetos ................. 1.006,8 100,0 1.065,3 100,0
Total consolidado beneficiosnetos ............... 936,1 1.039,0

La divisién por drea geogréfica es la siguiente (en millardos de liras):
1998 1997
% %

Area

Italia ... ... 495,1 492 482,7 45,3

CEE .. e 336,8 33,5 356,0 334

ExtraCEE ...... .. ... .. i iiiiiiiiiinae, 104,2 10,3 200,3 18,8
Total AtErceros . ......coovvevivn i ninenneanns 836,1 93,0 1.039,0 91,5
GIUPO -+ e e vee e e e e e e e e 70,7 7.0 263 2,5
Total agregado beneficiosmetos ................. 1.006.8 100,0 1.065,3 100,0
Otros beneficios e ingresos

1998 1997
Diferencias de cambio en operaciones comerciales .................... 3.383 1.808
Ingresos por servicios diversos . ......... ... ... o i, 2.910 3.197
Plusvalias por enajenaciones de inmovilizado ... ..................... 2.138 936
Subvencionesdecapital ...................... e 1.048 565
Ingresos inmobiliarios .. ... ... ... .. i i e e 411 868
OHrOS IMEIESOS . . ..o vttt it is it e e ia e ae et eaeaanans 2932 2.492
12,822 9.866

La partida “otros ingresos” incluye principalmente reembolsos de seguros, ingresos por venta de

materias primas y gastos recuperados.
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B. COSTES DE PRODUCCION

Personal

La distribucién del mimero medio de empleados por categoria es la siguiente:

1998 1997
DArECHVOS . .. o e e e e 52 55
Empleados ........... . it e 637 705
L0 (- 1.835 2.242
2.523 3.002
Alguileres
Incluyen sobre todo los cnones de arrendamiento de edificios y vehiculos.
Otros gastos de gestién
1998 1997
Impuestos diversos .......... ... .. ittt 4.258 4.655
Diferencias cambios en operaciones comerciales . .................... 2957 1.291
Otras pérdidas en gestiSncorriente . ..........cooiveeinnnenaen... 895 1.712
OIOS BASIOS . .\ o vttt is et e, 1.952 2.904
10.062 10.562

La partida “otros gastos” incluye principalmente notas de asociaciones, gastos no deducibles,

minusvalias por venta de inmovilizado y primas de seguros.

C. INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS

Los ingresos por participaciones son los siguientes:

1998 1997
Dividendos de sociedades asociadas:
Pac Service Srl. . ... .. L e 396 392
Dividendos de otras sociedades:
Sella& MoscaS.p.A. ... .. i e 95 133
Ebro Agricolas S.A. . ... ... L e, 0 307
95 440
Valoracion de participaciones en sociedades asociadas con el métedo del
valor tedrico-contable:
Cogeneracion Prat S.A. ... ... ... . . i s 2.065 0
2.556 832

Reno
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Los ingresos distintos de los anteriores son los siguientes:

1998 1997

Intereses activos de DANCOS . .. c vt vnrinnnnreasenonneanearananns 10.951 10.008
Diferencias de cambio . . ... .. vt e vinenmners ittt 1.238 9.452
Créditos de impuestos sobre dividendos cobrados . ................... 546 1.977
Intereses activos de sociedades asociadas ................ .. ..., 157 178
OHEOS « o o st e tsees e e anssnsansnasesssessassensnnnannnnsnns 3.079 4,096
Intereses activos de sociedades controladas . ......... ... ... ot 0 363

15.971 26.074

La partida “otros” incluye principalmente intereses activos ante la Hacienda Piblica y los clientes.

Los intereses y otros gastos financieros son los siguientes:

1998 1997
Intereses pasivos a M/Lplazo ....... ... 22237 22915
Intereses pasivos en obligaciones ............ ool 18.638 18.771
Intereses pasivos de las deudas a corto plazoconbancos .............. 5.750 24.078
Diferenciasdecambio . . ... .. . it s 1.857 8.599
Intereses pasivos con otras sociedades . .. ........ o il 1.526 2.008
Otros costes fINaNCIeros . ..........oieiiinnrnrnaecacenanesensnn 2.366 2.739
Pérdidas en negociacién de titulos derentafija .. ........ ...l 902 319
Intereses pasivos hacia sociedades controladas . ..................... 0 59
Pérdidas en negociacién de titulos accionarios ................ ... 0 328
53.276 79.816

La partida intereses pasivos a otras sociedades incluye los intereses pasivos de los leasing.

D. RECTIFICACIONES DE VALOR DE ACTIVOS FINANCIEROS

a. Devaluacién de participaciones

Se refieren a:

1998 1997
Tabital S.rl en liguidacién ....... ... 376 0
Consorzio Canale Industriale G. Camuzzoni . ........ ... ... oinien 152 0
Sella& MOoSCAS.PA. .. oottt 0 776
Base Intermodale Genovese S.rl. en liguidacién . ........ .. ... .. ... 0 6
528 782

Las devaluaciones de las participaciones Tabital S.r.l. en liquidacién y Consorzio Industriale G.
Camuzzoni son consecuencia del ajuste del valor contable respectivamente con la cuota de patrimonio
neto de competencia y con el precio establecido en un acuerdo para la cesion de las cuotas.

E. INGRESOS Y GASTOS EXTRAORDINARIOS

Ingresos
« Plusvalias por enajenaciones cuyos beneficios no pueden inscribirse en el n®5.

Incluyen las plusvalfas realizadas sobre la venta de la participacion Kolicevo Karton d.o.o. al grupo
Mayr Melnhof (5.980 millones de liras) e I Giardini delle Pleiadi S.r.l. (424 millones de liras).
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* Otros ‘
Incluyen la plusvalfa realizada sobre la venta de la actividad fosforera. (3.106 millones de liras) y
otros ingresos extraordinarios (1.745 millones de liras).

Gastos

*  Otros
Incluyen costes de reestructuracién (2.704 millones de liras), asignaciones para la devaluacién de
inmovilizaciones técnicas menores (1.585 millones de liras), intereses relativos a la sancién CEE
(535 millones de liras), y gastos extraordinarios (3.227 millones de liras).

PARTE SEXTA - OTRAS INFORMACIONES

Enlace con las cuentas anuales de la sociedad Matriz

El esquema explicativo de enlace entre el patrimonio neto y ¢l resultado del periodo indicados en
las cuentas anuales de Reno de Medici S.p.A. y los que resultan de las cuentas anuales consolidadas
es el siguiente:

Patrimonio Resultado
neto del ejercicio

RenoDeMedici S.p.A. ... .. ... .. ... . ... . 536.556 16.183
* Diferencia entre valores de adquisici6n y las correspondientes cuotas de

patrimonio neto de las sociedades controladas .................. ... -87.826 4.569
* Dividendos cobrados por sociedades controladas ................... - -929
* Reembolso minusvalias y plusvalias en ventas de Reno De Medici a socie-

dadesdelGrupo . ......... ... .. ... ... ... e —2.341 3.634
* Ofras rectificaciones de consolidacién . ..................... .. .. 2.876 =314
Cuentas anuales consolidadas ................................... | 449.265 23.143
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SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADA

Cash flow de la gestién ordinaria

Resultadodel grupoydeterceros ........ ..o vivinvivnnnrrinnae
AMOrHZACIONES . ..t v vttt it ieenneeaanannanannroroaansasssssan
Rectificaciones de valor ...... .. ...ttt ittt
Pluasvalias Netas . ... ...ttt ittt n et e e
Variacién neta en las provisiones para financiacién de retiro . ...........
Parte de resultado en sociedades relacionadas .......................
Pagomulta CEE ....... ... .. 0ttt
Dotaciones a (reembolsos de)fondos ........ ...ttt

Variacién del capital circulante operativo

Aumento) disminucién:

EXiStencias . ..ot iiisiie i en e e taaaae e e
Deudores comerciales ... ... ..o i i i i
Otros deudores, acreedores, ajustes por periodificacién ................
Deudas a proveedores yotrasdeudas . ........... .. .. oo,

Actividades de inversién

Adquisicion de inmovilizado inmaterial ................. e
Adquisicién de inmovilizadomaterial ..................... ... ...
Adquisicién acciones propias .............i i iiiiii s
Variacitn neta de inmovilizado financiero . .......... .. ... .. oL
Ingresos por venta de la participacién Kolicevo Karton .. ..............
Activos netos enajenados relativos a Kolicevo Karton (*) ..............
Disminucién de créditos hacia sociedades controladas no consolidadas, aso-

ciadas, Matiz yOFas .. ..... .. .ieniururarnennncrennnrennnns
Disminucién (aumento) de los créditos financieros haciaotros ..........
Variacidn netadeotros titulos . ... ... ... . i,
Ingresos por Oras VENLAS - . ... ovvrinerr e nrcnmieiicneanananan e

Actividades de financiacién

Emisién de obligaciones ............ .. .. i i
Apertura de Linea de Financiacién ...............................
Reembolso financiacién . ......... .. ... i i
Variacién endendamiento bancarioacortoplazo .....................
Reembolso obligaciones y obligaciones convertibles .. ................

Disponibilidad monetarias absorbidas por movimientos de patrimonio neto
Dividendos repartidos . ....... ... ... .. i
Renuncias de accionistas de la sociedad incorporada Sarmid ............

Aumento disponibilidades liquidas . ............ ... ... .. .l

DISPONIBILIDADES LIQUIDAS A COMIENZO DEL EJERCICIO .. ..

VARIACION DISPONIBILIDAD POR VARIACION AREA DE CONSO-
LEDACION . . e e e

DISPONIBILIDAD L{QUIDA A FINAL DEL EJERCICIO ............
{*) En detalle:
Activo circulante . . ........ 32451
Pasivo exigible ........... -38.347
Inmovilizaciones .......... 138.211
Pasividades a M/L plazo .... -21.980
110,335

1i4 -

mmls; .

1998 1997
23.658 -61.288
71.580 67.753

7.326 122.353
-10.176 -19.350
-210 -5.305
—2.065 0
-34.594 0
—-6.452 37.261
49.067 41.424
-3.882 12.735
~2.154 -30.099
—4.454 -11.925
-35.174 40.244
—45.664 10.955
3.403 52.379
—4.965 -4.605

—92.549 —96.663

~-14.283 0
—4.874 118.684

116.315 0
-110.335 0
5.550 4.463
-3.150 0
138.401 2.240
5457 9.680
35.567 33.799
0 150.000
60.000 170.720
-58.916 —61.801
-27.890 -188.099
0 -10.190
26.806 60.630
0 -4.920
-2.786 0
-2.786 —4.920
9.378 141.883
134.885 37.761
-1.680 5.236
192.583 184.885




GRUPO RENO DE MEDICI

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
(millones de liras)

Valor de la produccién . ............... ..

Gastos operativos
Gastos por adquisiciones y prestaciones ... ...,
Gastosdepersonal ....................._.

Rectificaciones de valor de actividades financieras
Ingresos (gastos) extraordinarios .. ...........

Resultado antes de impuestos . ......... . ...
IMPUESIOS .. ...\ iteii e

RECLASIFICADA

....................

....................

....................

....................

....................

....................

....................

1998 1997
944.431 1.038.300
625.256 705.545
176.699 203.823

—4.462 -263
10.076 14.532
136.862 114.663
74.147 72:924
62.715 41.739
-31.386 —40.084
31.329 1.655
528 817
3.204 -58.624
34.005 -57.786
10.347 -3.502
23.658 -61.288
515 7.070
23.143 -54.218
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GRUPO RENO DE MEDICIK

CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS RECLASIFICADAS
SEGUN LOS CRITERIOS DEL ANALISIS FINANCIERO DE RENO DE MEDICI S.p.A.

(millones de liras)

ACTIVOS

Activos a corto plazo
Cajaybancos ..........
Titulos a corto plazo ... ..
Deudores financieros . . . ..
Clientes . .. ............
Existencias en almacén . ..
Ajustes por periodificacién
Otros activos a corte plazo

Total activos a corto plazo

Activos inmovilizados

Inmovilizado técnico .. . ..
Inmovilizado inmaterial . .
Participaciones y titulos ..

.....................................

.....................................

.....................................

.....................................

....................................

Acciones propias (AMOCATLEIA) . . ... vvvvvnrarnerenaroenanennnnns

Otros activos inmovilizados

Total activosinmovilizados . ........... ... i

Total actives . . .. .......

PASIVOS Y PATRIMONIO NETO

Pasivos a corto plazo

Bancos (y cuota cotriente financiaciones a medio y largo plazo) .........

Otras deudas financieras . .
Proveedores ...........
Otras deudas ...........
Ajustes por periodificacién
Deudas por impuestos . . . .

Total pasivos a corto plazo

.....................................

Pasivos a medio y largo plazo

Obligaciones convertibles .

Obligaciones no convertibles . . .. ..., i
Financiaciones amedioylargoplazo .......... ... ... .. oot
Provisiones de fondo paraempleados ............... .. ... ...
Provisiones para fesgos ¥ GastOS .. ......vvnercnaeioenanannanae,

Otrasdeudas ...........

Total pasivos amedio ylargoplazo ................. ... ...,

Total pasives ..........

Patrimonio neto
Patrimonio netopara el Grupo .. ...... ... il
Patrimonio neto de terceros

1998 1997
192.583 184.885
10.586 149.801
12.637 6.534
271.61¢ 301.005
197.248 219.742 .
2.705 5.345
40.864 38.705
728.233 906.077
524.379 650.285
8.529 8.803
15.634 7.241
25.080 10.761
148.586 153.956
722.208 831.046
1.450.441 1.737.123
80.548 241.019
- 753
208.364 248.802
37.39%0 48.013
8.521 13.602
6.782 15.996
342.105 568.185
105.569 109439
150.000 150.000
301.476 324.184
52.917 53.538
27.196 76.803
16.679 17.810
653.837 731.774
995.942 1.299.959
449.265 264.906
5.234 172.258
454.499 437.164
1.450.441 1.737.123




Balance Consolidado de Grupo
a 31 de diciembre de 1998
en Euros




RENO DE MEDICI S.p.A.

BALANCE CONSOLIDADO

ACTIVO

A) ACCIONISTAS (SOCIOS) POR DESEMBOLSOS NO EXIGIDOS .........
TOTAL ACCIONISTAS

B) INMOVILIZACIONES:
I. INMOVILIZACIONES INMATERIALES:
1) gastos primer establecimiento
3) derechos de patente industrial
4} concesiones, licencias, marcas y derechos similares .. ...... . .......
7) otros

II. INMOVILIZACIONES MATERIALES
1) terrenos y construcciones ... ................. e
2) instalaciones y maquinarias ..................................
3} equipos industriales y comerciales .................. . ..........
4 oOS BIENES .. ...
5) anticipos e inmovilizaciones materialesencurso ..................

III. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS
1} participaci6n en:
a) empresas controladas no consolidadas . .................... ...
b) empresasasociadas ................ . ... ...
d) Olras emPrESas . . .. ...t e
2) créditos:
d) otros créditos . ... ... . e
B ootrosttulos .. ... ..
4) AUEOCAMEIA . ... .ottt e

118 -

(Importes en Euros)
31.12.1998 31.12.1997
3.025.920,97 2.266.729,33

41.316,55 169.397,86
1.068.032,87 78.501,45
269.590,50 2031.741,44
4.404.860,89 4.546.370,08
69.453.640,25 99,299,684, 44
171.986.344,88  225.252.160,08
652.801,52 850.088,06
2411.337,26  4.563.929,62
26.315.028,38 5.878.312,43
270.819.152,29  335.844.174,62
432.274,42 90.379,96
7.432.331,23 2.231.093,80
209.681,50 1.417.157,73
62.668.429,51 62.770.171,52
- 1.032,91-
12.952,739,03 5.557.592,69
83.695.455,70 72.067.428,61
358.919.468.88 412.457.973,32




(Importes en Euros)

31.12.1998 31.12.1997
C) ACTIVO CIRCULANTE:
L. Existencias:
1) materias primas y otros aprovisionamientos ...................... 25.949.893,35 28.674.719,95
2) productos en curso y semiterminados .. ... 2.295.650,92 3.629.142,63
4) productos terminados y mercancias .. ......o.iiii e 39.484.679,31 39.503.788,21
SYAMMCIPOS - .o v vttt e 19.625,36 29.438,04
6) inmuebles a comercializar ......... ... ... .. . i .. 34.120.241,50 41.644.502,06
TIOMOS « ittt et e e e - 0,00 5.681,03
TOTALEXISTENCIAS ... o ittt ta e eranasananans 101.870.090,43  113.487.27192
II. Deudores:
1 T T 139.222.319,20  154.446.435,67
(de los cuales cobrables después del 31.12.1999 Euros 290.248)
2) sociedades controladas no consolidadas .............. ... ... 342.927,38 2.326.121,87
(de los cuales cobrables después del 31.12.1999 Euros 0)
J)empresas as0CiBAAS ... ... ... ie i e 999.360,56 684.305,39
(de los cuales cobrables después det 31.12.1999 Euros 0)
B OIIOS . o oo ettt e 34.884.081,25 34.761.164,51
(de los cuales cobrables después del 31.12.1999 Euros 13.779.586)
TOTAL DEUDORES . ...ttt ittt et aee i eaiaanaans 175.449.188,39  192.218.027,44
HI. Inversiones financieras temporales:
2) participacionies en empresas del grupo . ... oLl 5.681,03 5.681,03
4) otras participaciones . . ... ... .. i it e 2.065,83 160.101,64
GYotros HIOS ... ... eit ettt 5.459.465,88 77.199.977,28
7) eréditos a sociedades controladas no consolidadas ................. 0,00 1.024.134,03
8) créditos a sociedades asociadas .. ....... . ...l 115.169,89 289.732,32
10) créditos a otras sociedades . .. .. ... ... .. . oot 6.411.295,95 2.060.663,03
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES ................ 11.993.678,57 80.740.289,32
IV. Tesoreria:
1) depdsitos y cuentas corrientes ...... ... ... ciiiiiiiiiiaen 99.409.689,76 95.362.733,50
3)cajayvaloresencaja ........... ..., e 51.129,23 122.400,29
TOTALTESORERIA .. ...t 99.460.819,00 95.485.133,79
TOTALACTIVOCIRCULANTE(C) ....... oo as 388.773.776,38  481.930.72247
D) AJUSTES POR PERIODIFICACION ... e ieiiiinns s 1.397.015,91 2.760.462,13
TOTALACTIVO .. e e it iai e naans 749.090.261,17  §97.149.157,92
Ren S
[}
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RENO DE MEDICI S.p.A.

PASIVO

A} PATRIMONIO NETO:
I

I
m.
Iv.
V.
VIL

Reservaderevalorizacidn ....................................
Reservalegal ... ... ... ..o,
Reservas paraautocartera .......................... ... ...,

Otras reservas:

Reservadeconsolidacién . ........ ... ... ... ... .. . . . oo . ..
Reservadeconversidn ................ouuunin .

B) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

2)
3

C) FONDO PARA EMPLEADOS

para impuestos . .......... e e e aeaea e,
OIS .. i e e et

D} ACREEDORES

1y
2)
. 3)

4
3)

6)

7
8)

9
11}
12)

13)

TOTAL ACREEDORES

E) AJUSTES POR PERIODIFICACION
TOTAL PASIVO
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obligaciones . .............. ...

(de las cuales cobrables después del 31.12.1999 Euros 77.468.534)

obligaciones convertibles . ... ............. ... ... ... ...,

(de las cuales cobrables después del 31.12.1999 Euros 54.521.838)

dendas conentidades decrédito . .. ...... ... .. ... ... ... ...

(de las cuales cobrables después del 31.12.1999 Euros 155.699.360)

deudas con otros acreedores . . .. ... ...
ANHCIPOS . ..ttt e e

(de los cuales cobrables después del 31.12.1999 Euros ()

deudas conproveedores . ............ ... ... ... .. ... ..., '. ..

{de las cuales cobrables después del 31.12.1999 Euros 0)

deudas representadas por efectosapagar .........................
deudas con empresas controladas no consolidadas .................,

(de las cuales cobrables después del 31.12.1999 Euros 0)

deudas con empresas asociadas . ..., .. ... ... .. .. . ...,

(de las cuales cobrables después del 31.12.1999 Euros 0)

deudas tributarias . .. ... ... ... ...

(de las cuales cobrables después del 31.12.1999 Euros 255.129)

deudas con entidades de previsién y seguridad social .. .. ....... ... ..

(de las cuales cobrables después del 31.12,1999 Buros 0)

OAS deudas . ... ... e

(de las cuales cobrables después del 31.12.1999 Euros 8.358.854)

Reno De

(Importes en Euros)

31.12.1998 31.12.1997
71.542.708,40 55.341.45548
34.717.265,67 20.321.546,07
1.693.978,63 3.720.039,04
5.393.359,40 5.393.359,40
12.952.739,03 5.557.076,23
4.854.178,39 5.309.176,92
- 1.600.499,93
159.637.343,97  114.951.943,69
~70.717.926,74  -47.381.305,29
11.952.362,02  -28.001.260,15
232.026.008,77 136.812.531,31
2.703.135,41 88.963.832,52
234.729.144,18  225.776.363,83
6.941.697,18 8.595.908,63
7.103.864,65 31.069.530,59
14.045.561,33 39.665.439,22
27.329.349,73 27.650.069,46
77.468.534,86 77.468.534,86
54.521.838,38 56.520.526,58
197.298.930,42  291.902.988,74
- 26.855,76
277.331,35 63.007,74
106.818.780,44  128.495.509,41
- 362.036,29
256.679,08 1.192.498,98
258.228,45 104.324,29
3.757.740,40 8.261.244.56
3.474.722,02 4.901.175,97
24.452.684,80 27.733.735,48
468.585.476,20  597.032.438,66
4.400.729,24 7.024.846,74
749.090.261,17  897.149.157,92




CUENTAS DE ORDEN' (Importes en Euros)
' 31.12.1998 31.12.1997
Detalle de garantfas directas ¢ indirectas:
Fianzas:
ATAVOT A tBICETO8 . . i vt ie i e isin it ae e a e 3.970.520,64 3.995.827,03
afavordecontroladas ............. ottt - 565.520,30
afavordeasociadas . . ... ... ... ... ... ... ... 25822845 459.646,64
AVAlEE L. it e i ittt 3.466.975,16 95.028,07
Garantias personales . ...........cciiiiiir i it it - -
Garantfas reales:
A lAVOr Qe terCarOS ... . . e feies 101.384.620,95  142.440.362,14
otras cuentas de OFden . .......... i i e e it a e 15.130.121,32 11.193.170,37
TOTAL CUENTAS PEORDEN .. ... ... . . ittt iiiinnnanenns 124.210.466,52  158.749.554,56
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RENO DE MEDICI S.p.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA

A) VALOR DE LA PRODUCCION:

2) variacién de Ias existencias de productos terminados y en curso de fabricacién
4) incrementos de inmovilizaciones por trabajos internos .................
S)OUOS INGIER0S . . . i i e e

B) COSTES DE PRODUCCION:
6) materias primas, otras materias y mercaderfas ... ....................
TYSEIVICIOS . . . .

9) gastos de personal:
a) sueldos, salarios y asimilados ... ....................... ... ...,
b) cargassociales .. ... ... ... ..

€) OMOS BASIOS . . oottt reies ettt et e ottt e e e
10) amortizaciones - provisiones:

a) amortizacidn de las inmovilizaciones inmateriales ... ......... .....

b) amortizacion de las inmovilizaciones materiales . . . ................

d) provision de los eréditos incluidos en el activo circulante y de 1a tesoreria . .
11) variacién en las existencias de materias primas, otras materias y mercaderias
12) provisiones para tiesgos . ... ... .o e
13) otras ProvisiOneS . ...........o oo

DIFERENCIA ENTRE VALOR Y COSTES DE PRODUCCION (A-B) .....

C) INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS:
15) ingresos por participaciones .. ............ .. ... . e,
(de los cuales, de asociadas Euros 1.271.000)
16) otros ingresos financieros:
a} de créditos inscritos en las inmovilizaciones . ................... .
c) de titulos inscritos en el activo circulante que no constituyan participaciones
d) ingresos distintos de los anteriores . .................. ... ... ...
{de los cuales, de asociadas Euros 81.083)
17) intereses y otros gastos financierosi ............... .. ... ...........

TOTAL INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS (15+16-17) ................

122 ~

(Importes en Euros)
EJERCICIC 1998  EJERCICIO 1997
483.431.546,22  536.593.037,13

-2.516.694,47 -5.777.603,33
221.043,55 326.400,76
6.622.010,36 5.095.363,77
487.757.905,66  536.237.198,32
193.688.380,24  246.092.745,33
127.076.285,85  118.290.837,54
2.153.108,81 1.941.361,48
62.239.253,82 69.910.704,60
21.784.668,46 26.888.811,99
4.034.044,84 4.492.142,11
3.199.450,49 3.974.135,84
2.620.798,53 2.350.911,80
34.338.186,31 32.640.592,48
1.325.744,86 2.670.598,63
-2.304.430,68 -135.828,16
- 21.174,73

7.230,40 87.797.67
5.196.589,32 5.454.817,77
455.368.311,24  514.680.803,81
32.389.594,43 21.556.394,51
1.320.063,83 429.692,14
2.582,28 1.549,37
1.734.262,27 6.622.526,82
8.243.333,14 13.466.097,19
27.514.757,76 41.221.523,86
-16.209.516,23  -20.701.658,34




(Importes en Euros)
EJERCICIO 1998  EJERCICIO 1997

D) RECTIFICACIONES DE VALOR DE ACTIVOS FINANCIEROS:

19) devaluaciones:
a) departicipaciones .............. ... ... ... 272.689,24 403.869,30
b) de inmovilizaciones financieras que no constituyen participaciones . ... - 7.746,85
c) de titulos inscritos en ¢l activo circulante que no constituyen participa-
T 2 - 10.329,14
TOTAL DE LAS RECTIFICACIONES DE ACT. FINANCIEROS (18-19} ... - ~272.689,24 —421.94529
E) INGRESOS Y GASTOS EXTRAORDINARIOS:
20) ingresos
— plusvalia por enajenaciones cuyos ingresos no pueden inscribirse en el n° 5 3.307.389,98 10.560.510,67
B v S P 2.505.332,42 6.801.220,90
21) gastos
— minusvalias por enajenaciénes cuyos efectos contables no pueden inscri-
birseen el n® 14 . ... ... i i - 654.867,35
R . T 4.157.994,49 46.983.633,48
TOTAL PARTIDAS EXTRAORDINARIAS (20-21) .................... 1.654.727,90  -30.276.769,25
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A-B+C+D+E) ................. 17.562.116,85  -29.843.978,37
22) Impuestos sobre sociedades . ........ ... .. ..ol 5.343.779,53 1.808.632,06
2D Resultado del ejercicio . ........ ... 12.218.337,32  -31.652.610,43
(Benef.) / Perd. del ejercicio pertenecientes aterceros ................. -265975,30 3.651.350,28
26) BENEFICIOS (PERDIDAS) DEL EJERCICIO ................... 11.952.362,02  -28.001.260,15
e S,p.A.
]
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Informe de los Censores

sobre las cuentas anuales consolidadas
a 31.12.1998
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INFORME DE LOS CENSORES SOBRE LAS CUENTAS ANUALES
CONSOLIDADAS A 31.12.1998

Sefiores Accionistas,

La estructura y el contenido de las cuentas anuales consolidadas cumplen con los requisitos
previstos por el art. 32 del “Decreto Legislativo n. 127/1991”.

La memoria y el informe de gestién han sido elaborados de conforrnidad con los principios
previstos por los articulos 38 y 40 del mismo “Decreto Legislativo” y, en particular por lo que se
refiere al informe de gestién, los datos y las informaciones contenidas son coherentes con los
resultados de las cuentas anuales consolidadas.

Las cuentas anuales consolidadas evidencian, en la Memoria, los principios de consolidacién asi
como los criterios de valoracion.

Toda la informacién predispuesta por los Administradores ha sido sometida a controi por parte
de la sociedad de auditoria Reconta Ernst & Young S.p.A. que, hasta la fecha de 1a elaboracién del
presente informe, no ha remitido a los censores ninguna observacién.

Afirmamos que:

— el 4rea de consolidacion ha sido determinada de manera cotrecta e incluye todas las participaciones
en sociedades controladas, con excepcién de las consideradas irrelevantes para este fin;

- los métodos de consolidacién utilizados estdn conformes con las prescripciones legales y han sido
aplicados correctamente;

— compartimos los criterios de vatoracién, detallados en la memoria;

— las diferentes partidas del Balance Consolidado contemplan los asientos de consolidacién
efectuados por la sociedad dominante y las informaciones transmitidas por las sociedades
participadas. ‘

Los censores consideran que las cuentas anuales consolidadas y el informe de gestion que las
acompafia exponen de manera correcta el balance, la situacién financiera y la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 1998.

Milin, mayo de 1999
Los Censores

Prof. Sergio Pivato " (Presidente)
Doct. Paolo Giolla (Censor Titular)
Doct. Gabriele Tosi (Censor Titular)
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INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
SOBRE LA SITUACION DEL GRUPO Y SOBRE
LA GESTION

Seiiores Accionistas,

Durante el afio 1998 se ha seguido el programa, comenzado hace tres afios, que preveia: la salida
a Bolsa de Reno De Medici, una importante concentracién industrial, la focalizacién del business en
cartoncillo la creacién de una entidad industrial de valor Europeo capacitada para enfrentarse a los
desaffos del nuevo milenio.

Dicho programa ha sido cumplido y nos encontramos capacitados para estudiar nuevas expansiones
y afrontar nuevas oportunidades.

A nivel consolidado han sido alcanzados los siguientes resultados: el importe de la facturacién ha
sido de 936 millardos de Liras, con un resultado operativo de 62,7 millardos de Liras (equivalente al
6,7% sobre el facturado) y un beneficio neto de 23,2 millardos de Liras,

Las inversiones en activos fijos alcanzaron los 92,5 millardos de Liras.

A pesar de la entidad de las inversiones, la posici6n financiera ha mejorado, siendo ahora de 368
millardos de Liras por lo que concierne a la matriz, y de 420 millardos de Liras en las cuentas anuales
consolidadas, en relacién a los casi 500 millardos de Liras a 31/12/97.

Hay que subrayar que en los importes estd incluida la emisién de obligaciones convertibles
equivalente a 105,6 millardos de Liras .

El mimero de empleados se ha reducido aun més: a 31/12/98 era de 2.279 (a 31/12/97 eran 2.556).
De éstos, 38 son directivos, 120 cuadros intermedios, 475 empleados, 1.646 obreros.

Hechos sobresalientes

* Apartirdel 1 diciembre ha sido efectiva la fusion de Sarrid S.A. con Reno De Medici S.p.A., por medio
de esta fusién se ha culminado el proceso societario-administrativo comenzado hace tres afios.

La Direccién de todo el Grupo se encuentra actualmente concentrada en una estructura tnica, lo
que ha supuesto un gran avance en la racionalizacién de ia empresa.

* A partir de julio de 1998 las acciones de Reno De Medici han sido admitidas a cotizacién en el
mercado espafiol (Bolsas de Madrid y Barcelona).

* La central termoeléctrica de Villa S. Lucia ha entrado en funcionamiento a final de afio, de acuerdo
al calendario previsto.

Actualmente somos autosuficientes en cuanto a necesidades eléctricas de la planta y esperamos un
buen retorno econdmico de esta nueva € importante instalacién.

+ La ampliacién del departamento de corte de Santa Giustina ha sido completado.

Ademds, ha sido sustituido el sistema de conducci6n de la miquina continua logrando un aumento
de la productividad del 10%.

* En Magenta ha sido construido un gran almacén para los productos terminados, mientras que, por
lo que respecta al departamento de corte, hemos llegado al 50% del programa.

* En Prat ha sido instalado un nuevo turbo-alternador.

+ Cogeneracion Prat, S.A. (participada por nosotros en un 38,64%) y Termica Boffalora (nuestra
participacién es del 30%) estdn a pleno funcionamiento desde mediados de 1998.

Han producido beneficios, y repartirdn un dividendo que cobraremos durante el ejercicio 1999.

* Se han producido miiltiples intervenciones a nivel de inversiones en todos los establecimientos
tanto italianos como espafioles, todos encaminados a una reduccién de gastos y a la mejora de la
calidad, mientras que ninguna inversién ha sido realizada para aumentar la capacidad productiva
teniendo en cuenta la reducida capacidad del mercado de absorber mayores cantidades.




Dicha situacién ha sido determinada por la crisis que ha azotado los paises asidticos y que ha
llevado a las sociedades papeleras de aquellas zonas a dirigir las ventas hacia terceros mercados a
cualquier precio, con el doble objetivo de cobrar en délares y de colocar la produccién invendible en
¢l mercado interior, colapsado.

Sin embargo, la situacién en Asia, estd cambiando nuevamente y se estin recuperando cuotas de
mercado.

SECTOR CARTON

Después de la fusién por incorporacién de la controlada Sarrid, S.A. y de la cesién de Kolicevo
Karton, el sector cartdn estd enteramente concentrado en la cabecera del grupo Reno De Medici S.p.A.

Ventas

El desarrollo de las ventas se ha resentido de la situacién que se ha manifestado en la segunda parte
del afio, alcanzando las 750.000 toneladas, con una reducci6n de 28.000 toneladas con relacién a 1997.

Inversiones
El detalle se encuentra en la memoria.

Plantilla

La plantilla de Reno De Medici a 31 de diciembre de 1998 inclufa 1.801 asalariados, subdivididos en
28 directores, 491 cuadros intermedios y empleados y 1.282 obreros (1.948 a 31 de diciembre de 1997).

Investigacion y Desarrollo

La sociedad est4d desarrollando un programa de investigacion y desarrollo tanto de tecnologias
como del proceso productivo que han supuesto mejoras en la calidad del producto y disminuciones en
los gastos.

Produccion

En el transcurso de 1998.1a produccién se ha desarroliado regularmente, si bien con una baja
utilizacion de la capacidad instalada, en la segunda mitad del afio.

Por la razén expuesta, la produccién neta vendible ha sido de 759.000 toneladas, con una
disminucién de 13.000 toneladas con respecto al afio anterior.

Colaboracién con Mayr Melnhof

Las Autoridades Antitrust de los 7 principales paises europeos han aprobédo el “Share Holders
Agreement” entre San Nicola S.A., accionista mayoritario de la Reno De Medici y la M M Holding B.V.

Venta de la participacion Kolicevo Karton (ex Sarrio Slovenija) d.o.o.

En el transcurso del afio hemos concluido la venta a Mayr Melnhof Karton de nuestra participacién
en la controlada Sarrid Slovenia.

Hemos concluido la negociacién de manera satisfactoria, tanto en cuanto al precio obtenido (Liras
116,3 millardos), como en relaci6n al objetivo de la reduccidn de nuestra exposicién financiera (Liras
158,6 millardos).

Reno De Medici S.p.A. y Mayr Melnhof Karton estdn desarrollando una estrecha colaboracion que
consigue importantes resultados en diferentes campos.
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La participacién de Mayr Melnhof Karton en nuestra Sociedad, a 31/12/98 es del 4,25%.
Estéan siendo estudiadas diferentes posibilidades encaminados a la creacién de valor por medio del
desarrollo de esta cooperacién. '

SECTOR CARTOTECNICO

Cartotecnica Bianchi Saffapack S.p.A.
Grafiche Capretta S.p.A.

Reno De Medici controla directamente la “Cartotecnica Bianchi Saffapack S.p.A.”, hoy en dia la
mayor en Italia que opera en el sector cartotécnico y la “Grafiche Capretta S.p.A.” de las que posee
respectivamente el 66% y el 75,7%.

En el ejercicio 1998, las sociedades han transformado mis de 64.000 toneladas de cartoncillo en
los establecimientos de Perugia (embalajes para alimentos, pasteleria y liquidos), de Cremona
(envases para detergentes en polvo) y Verderio (embalajes para alimentos/pasteleria) de la Bianchi
Saffapack y Porcellengo (Treviso) (embalajes para alimentos/pastelerfa/calzado/metales/pléstico) de
las Grafiche Capretta.

Las cattotécnicas han conseguido la certificacién ISO 9002.

En 1998 la facturacién agregada, equivalente a 149,3 millardos de Liras , ha sido inferior a la del
ejercicio anterior en un 4,4%. La reduccién se ha concentrado en el sector de los envases para los
detergentes, en los que el principal cliente ha pedido estuches pequefios, con un valor vnitario inferior
en relacién a aquellos anteriormente suministrados y, en el drea offset sobre todo por los menores
pedidos desde Rusia.

Las exportaciones han alcanzado los 28 millardos de Liras (18,7% de la facturacién), con un decre-
mento del 32% ea relacion a 1997,

Las sociedades han realizado el 71,8% de la facturacién en los paises de la U.E., el 18,9% en
Europa central y C.S.L, el 6,5% en Medio Oriente y Africa del Norte y el 2,8% en América del Norte.

Los niveles de rentabilidad se han mantenido, reajustando los precios de adquisicién y mejorando
la eficiencia de los procesos productivos.

Las inversiones realizadas en el afio suman 12,7 millardos de Liras y se refieren fundamentalmente a:

* la compra de una nueva cabeza de coextrusién Erwepa, que ha comenzado a funcionar a comienzos
del segundo semestre en la planta de Perugia, aumentando sensiblemente la capacidad productiva
de la linea para liquidos. La inversi6n ha sido de 3 millardos de Liras. .

* la ampliacién del sistema informatico de Bianchi Saffapack dirigido a la homogeneizacién y
racionalizacion de los procedimientos contables y de gestién de las tres plantas.

* la adquisicién de una linea de troquelado e impresidn en seis colores, dimensién 120x160 en la
planta de Treviso destinado al potenciamiento y a la renovacién del departamento de impresién.

El personal en plantilla a 31 de diciembre de 1998 constaba de 437 empleados (439 a 31 de
diciembre de 1997).

SECTOR INMOBILIARIO

Saffa Immobiliare S.p.A.
Ceres Prat S.A.

En el transcurso del afio, Saffa Immobiliare S.p.A. ha seguido con la venta de las propiedades
inmobiliarias. La sociedad, de total propiedad del Grupo, estd avanzando favorablemente en la
realizacién de su programa de enajenaciones, habiendo ya colocado:

* la parte restante del inmueble ubicado en Roma — Largo del Nazareno, a excepcién de dos
unidades;




la participacién en “Le Mura di Jesi”;

la participacion en “I Giardini delle Pleiadi™;

tres unidades inmobiliarias en via Broletto en Mildn;
las parcelas en Abrera (Barcelona).
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Se encuentran en curso de cesién:

las dos partes sobrantes del inmueble de Largo del Nazareno — Roma
dos unidades en via Broletto en Milén;

las dltimas parcelas de los terrenos en Jesi;

la participacién en “Centro Principe Amedeo™;

parte de los terrenos ubicados en Alcala de Henares (Madrid).

Ha sido adem4s completado el arrendamiento del edificio de via dei Bossi, 6 en Mildn mientras ha
sido alquilado casi totalmente el edificio de via dei Bossi, 4. Se estén realizando negociaciones para
el arrendamiento de la parte sobrante.

¢ & & &

SECTOR QUIMICO

En el transcurso de 1998 ha sido finalizado el proceso de enajenaciones en el sector quimico a
través de la venta de la rama empresarial de fésforos de Italmatch S.rl., de la participacién en
Euromatch Sp. z.0.0. y de las cuotas del Consorzio Industrie Fiammiferi asi como de la puesta en
liquidacién de la sociedad Tabital S.r.l.

La sociedad Italmatch S.rl., sin actividades industriales, ha sido incorporada a Reno De Medici
S.p.A. con efectos contables y fiscales a partir del 1 de enero de 1998.

OTROS ACONTECIMIENTOS

Violacién de la disciplina sobre libre competencia

Con fecha 13 de julio de 1994 la Comisién de la Unién Europea aplicé a Sarri6 S.A. una multa de
15,5 millones de ECUS (més de 30 millardos de Liras) por violacién de las normas en materia de
competenma segtin el art, 85 del tratado de Roma. Otros 18 productores de cartén fueron condenados,
por incurrir en la mencionada violacién, por un total de 117 millones de ECUS.

En contra de dicha decisién Sarri6é S.A. presenté recurso ante el Juzgado de Primera Instancia de
Luxemburgo, que en fecha 14 de mayo de 1998, ha publicado la sentencia.

Las argumentaciones de la sociedad han sido estimadas solo en una minima parte, con una
reduccién de la multa de 15,5 millones de ECUS a 14 millones de ECUS.

Sarri6 S.A., ahora incorporada a Reno De Medici S.p.A., ha interpuesto recurso de apelacion contra
la mencionada sentencia. Considerando, ademés, que la tasa de interés aplicable, en su caso, sobre el
importe es notablemente més alta que la tasa de mercado, ha pagado la sancién impuesta, obviamente
con reservas.

El contencioso con el “Grupo Torras S.A.”, sus controladas, Kuwait Investment Autority (KIA)
y Kuwait Investment Office (KIO)

Por medio de la sentencia de 17 de febrero de 1998 el Juzgado de Madrid, en relacion a la causa
en contra de KIO y las otras sociedades, entre las que se encuentra el Grupo Torras, ha desestimado,
en primera instancia, las demandas de Sarrié, no asumiendo la interpretacién dada por ésta al contrato
de compraventa de actividades industriales de febrero de 1991.
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La recuperacién del importe atin parece posible ya que Sarti6 ha interpuesto recurso de apelacién
en contra de la sentencia y estd analizando otras iniciativas (solicitud de ejecucién del “put & call*
sobre las acciones Torraspapel) que fueron en su momento descartadas a causa del procedimiento
concursal al que estaba sometida la principal obligada Grupo Torras, y que, al dia de hoy, resultan
ventajosas, habiendo, mientras tanto, salido el Grupo Torras de la “suspensi6n de pagos”.

Se encuentra siempre pendiente la acci6n judicial de reclamacién a Reno De Medici S.p.A. pot
8,65 millardos de Ptas nominales (méds de 100 millardos de Liras) més intereses y gastos.

Ao 2000

La problemética del “afio 2000” ha sido enfocada en el 4mbito de un proyecto de integracién entre
las sociedades del Grupo y de la completa modernizacién y potenciacién del sistema informético,
mientras han sido disefiadas medidas especificas para todo lo relativo a las instalaciones y los equipos.

La adecuacién de los sistemas contables ha incluido también la actualizacién para poder operar en
Euros.

Por lo que concierne a la parte hardware, ha sido sustituido el ordenador central, asi como todas las
terminates y los ordenadores personales obsoletos. Antes del préximo mes de septiembre se

completard la sustitucién de todos los equipos que se consideren no aptos para hacer frente a la
problemdtica 2000.

También los programas de gestién/contables han sido sustituidos y en su mayoria ya estdn
capacitados para enfrentarse al efecto “afio 2000”; en lo referente a los demés programas ain no
adaptados, ya han sido emitidos pedidos a sociedades de primera linea (ej. IBM) siendo confirmados
estos, por las mismas.

El coste de todo el proyecto de modernizacién del sistema informético (en cuyo &mbito se incluye
el efecto del afio 2000) puede estimarse en un total de 3.700 millones de Liras, de las cuales 1.350
mitlones de Liras han sido soportadas antes de 1998; en el transcurso del afio 1998 han sido soportados
gastos equivalentes a 850 millones de Liras, mientras para 1999 se prevé un gasto de 1.500 millones
de Liras.

Los gastos soportados han sido capitalizados y serdn amortizados en un periodo de cinco afios.

Por lo que concierne a las demés tipologias de automatizacién, relativas a las instalaciones
industriales, no se detectan situaciones particularmente criticas; de hecho, algunos sistemas ya est4n
disefiados para ser utilizados con afios de cuatro digitos, y otros no gestionan informaciones que
contengan fechas.

Incluso en este caso ha sido activada la solicitud de certificaciones de compatibilidad “afio 2000”
con los proveedores correspondientes.

En relaci6n a las otras sociedades, no se detectan problemiticas relevantes.

Operaciones con las sociedades relacionadas

En 1998 ha sido cedida al grupo Mayr Melnhof la participacién en Kolicevo Karton (ex Sarrid
Slovenija) d.o.0. con una plusvalia de 5.980 millones de Liras,
De Kolicevo Karton se compra cartén en condiciones de mercado.

Relaciones con otras sociedades asociadas no son significativas y se regulan siempre en base a
condiciones de mercado.
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Autocartera

En relaci6n a la autorizacién concedida por la Junta General de fecha 30 de junio de 1998, en el
transcurso del afio han sido adquiridas un total de 2.587.500 acciones ordinarias de cat. A por un
importe de 14.490 millones de Liras, y han sido vendidas un total de 30.410 acciones ordinarias de
cat. A por un importe de 207 miltones de Liras, consiguiendo un beneficio de 36 millones de Liras.

A 31 de diciembre de 1998 la autocartera estd compuesta por 4.659.590 acciones ordinarias de
cat. A — equivalentes al 3,4% del capital social — por un importe total de 24.225 millones y 131.744
acciones ordinarias de cat. B — equivalentes at 0,1% del capital social — por un importe total de 804
millones de Liras contabilizadas en el activo inmovilizado.

Las acciones de Cat. B han sido asimiladas a las acciones de Cat. A a partir del 1 de enero de 1999,
en base al art. 212 de las disposiciones de actuacién del Cédigo Civil.

A la fecha de referencia las acciones de autocartera corresponden a 4.798.334 acciones ordinarias.

HECHOS RELEVANTES ACONTECIDOS DESPUES DEL CIERRE DEL EJERCICIO

La Junta General Extraordinaria del 22/2/99 ha decidido conceder la facultad de comvertir las
acciones Reno De Medici Risp. n.c. en acciones Reno De Medici ordinarias en el periodo 15/3/99 —
15/4/99.

Al final del periodo de conversi6n, han resultado convertidas 3.557.353 acciones. :

En el mes de febrero de 1999 han sido convertidas 27.001 acciones de ahotro en acciones
ordinarias. :

Después de dichas operaciones, el capital social resulta asi compuesto:

n°® acciones Liras
— Acciones ordinarias 129.662.404 129.662.404.000
— Acciones ahorro - 592,330 592.330.000
— Acciones ahorro n.c. 8.271.374 8.271.374.000
138.526.108 138.526.108.000

La Junta General Extraordinaria de fecha 22 de febrero de 1999, ademds de varias modificaciones
estatutarias necesarias para adecuar los Estatutos de Reno De Medici a la nueva normativa (Ley
Draghi), ha decidido también conceder un poder al Consejo de Administracién para aumentar el
capital social en 200 millardos de Liras de valor nominal y de emitir obligaciones, también

convertibles, por un importe de 200 millardos de Liras de valor nominal.

La Junta General Ordinaria de fecha 22 de febrero de 1999 ha decidido renovar la autorizacién por
un periodo de 18 meses, para Ia adquisicion de acciones propias hasta un mdximo de 13.000.000, y en
todo caso, por un importe no superior al 10% del capital social.

EVOLUCION PREVISIBLE DE LA GESTION

Después de un 1998 con un desarrolio muy diferenciado — positivo en los seis primeros meses, muy
negativo en la segunda parte del afio, con una situacién que nos ha impuesto una baja utilizacién de
las instalaciones — 1999 ha comenzado muy lentamente, y solo a partir de abril la capacidad industrial
se ha recuperado, hasta el aprovechamiento pleno de las instalaciones.

Actualmente tenemos confianza en poder conseguir, para el afio en curso, un resultado en linea con
nuestro presupuesto, mejorado en relacién al ejercicio 1998.
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