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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Accionistas de
Viscofan, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Viscofan, S.A. (la Sociedad), que comprenden el balance de
situaciéon al 31 de diciembre de 2004, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad
de los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las
citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de
los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con lo permitido por la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del cuadro de financiacion, ademés de las cifras del ejercicio 2003, las correspondientes
al ejercicio anterior. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio
2004. Con fecha 31 de marzo de 2004 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 2003 en el que expresamos una opinién favorable.

En nuestra opmion, las cuentas anuales del ejercicio 2004 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Viscofan, S.A. y de los
resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual
terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y
comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados,
que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2004 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2004. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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VISCOFAN, S.A.
Memoria de las Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2004

Na Actividades Principales

Viscofan, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyé como sociedad anénmima el 17 de
octubre de 1975, con el nombre de Viscofan, Industria Navarra de Envolturas
Celuldsicas, S.A. La Junta General de Accionistas de fecha 17 de junio de 2002 modifico

su denominacion por la actual.

Su objeto social y actividad principal consiste en la fabricacién de todo tipo de envolturas
carnicas, celuldsicas o artificiales para embutidos u otras aplicaciones, asi como la
produccion de energia eléctrica por cualquier medio técnico, tanto para consumo propio
COIMO para su venta a terceros. |

Sus instalaciones industriales se encuentran situadas en Caseda y Urdiain (Navarra). Tanto
las oficinas centrales como el domicilio social actual estan ubicados en Pamplona.

La Sociedad es a su vez cabecera de un grupo de empresas que desarrollan su actividad
fundamentalmente en los sectores de la alimentacion y de las envolturas plasticas y de

colageno.

Bases de Presentacion

En cumplimiento de la legislaci6bn vigente, los Administradores de la Sociedad han
formulado estas cuentas anuales con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera, de los resultados y de los cambios en la situacion financiera del
ejercicio 2004, asi como la propuesta de distribucién de resultados de dicho gjercicio. '

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad y se presentan de acuerdo con los criterios establecidos en el Plan General

de Contabilidad.

Como requiere la normativa contable, el balance de situacion, la cuenta de pérdidas y
ganancias y el cuadro de financiaci6n del ejercicio 2004 recogen, a efectos comparativos,
las cifras correspondientes al ejercicio anterior, que formaban parte de las cuentas anuales
de 2003 aprobadas por los accionistas en Junta de fecha 14 de yjumo de 2004. De acuerdo
con lo permitido por esta normativa, la Sociedad ha optado por omitir en la memona del
ejercicio 2004 los datos comparativos del ejercicio 2003. '

De conformidad con los términos expuestos en el articulo 9 del Real Decreto 1815/91 de 20
de diciembre, la Sociedad esti obligada a la formulacion de cuentas anuales consolidadas.
No obstante, los Administradores han decidido, por razones de clandad, presentar las
cuentas anuales consolidadas en un documento separado. Los fondos propios
consolidados al 31 de diciembre de 2004 y los beneficios consohidados del ejercicio son

superiores a los de la Sociedad.
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Memoria de las Cuentas Anuales -

(3) Distribucién de Resultados

La propuesta de distribucion del beneficio del ejercicio 2004, formulada por los
Administradores de la Sociedad para su aprobacion por la Junta General de Accionistas,
es la sigwmente:

Miles .
. de euros

Dividendo a cuenta (nota 24) 3.762
Reservas voluntarias 4.689

8421

Asimismo, los Administradores proponen el reparto de un dividendo por importe de 4 882
miles de euros con cargo a prima de emision.

(4) Principios Contables y Normas de Valoracién Aphicados

e Estas cuentas anuales han sido formuladas de acuerdo con los principios contables y normas
de valoracion y clasificacion contenidos en el Plan General de Contabilidad. Los

principales son los siguientes:

(a) Inmovilizaciones inmateriales
| ] Las inmovilizaciones inmateriales figuran valoradas como sigue:

» Los gastos de investigacion y desarrollo se contabilizan al precio de adquisicion o al
\ precio determinado en los proyectos de investigacion y desarrollo (I+D)
presentados a los organismos oficiales encargados de la promocion de estas
actividades. La amortizacién se realiza de acuerdo con el sistema de digitos a
partir de que ¢l proyecto se finaliza, en un periodo maximo de cinco afos desde
la fecha de contabilizacion, en el caso de los gastos cuyos resultados son
satisfactorios, y en el afio de finalizacion de la investigacion en caso contraro.

» Las aplicaciones informaticas se contabilizan al coste mncurrido y se amortizan
linealmente durante un periodo de cinco aiios, en que estd prevista su utilizacion.
Los costes de mantenimiento de las aplicaciones informaticas se llevan a gastos
en el momento en que se Icurren.

+ Los derechos de uso y de opcion de compra derivados de la utihzacion de
inmovilizados materiales contratados en régimen de arrendamiento financiero, se

- registran por el valor de contado del bien en ¢l momento de la adquisicién. La
| amortizacion de estos derechos se realiza linealmente durante la vida util del

bien arrendado. En el pasivo se refleja la deuda total por las cuotas de
arrendamiento mas el importe de la opcion de compra. La diferencia inicial

entre la deuda total y el valor de contado del bien, equivalente al gasto financiero

/ de la operacion, se contabiliza como gasto a distribuir en varios ejercicios y se

imputa a resultados durante la duracién del contrato con un criterio financiero.
En el momento en que se ejercita la opcion de compra, el coste y la amortizacion

acumulada de estos bienes se traspasa a los conceptos correspondientes del
inmovilizado matenal. :

' 0AS16446
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(c)
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Memoria de las Cuentas Anuales

Inmovilizaciones materiales

Los elementos que componen las inmovilizaciones materiales se presentan por su valor

de coste de adquisicion, actualizado hasta 1996 de acuerdo con lo permitido por la
legislacion vigente, deducidas las amortizaciones acumuladas correspondientes.

Las amortizaciones de los elementos del inmovilizado matenal se practican, aplicando

el método lineal, sobre los valores de coste o coste actualizado, durante los
siguicntes afios de vida util estimada: '

Construcciones 30
Instalaciones técnicas y maquinana | 10
Oftras instalaciones, utillaje y mobiliario 10
Otro inmovilizado maternal 5-15

Los gastos en que se incurre para el mantenimiento y reparaciones de las
inmovilizaciones matenales que no mejoran la utilizacién ni prolongan la vida util
de los activos, se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que
se producen.

Inmovilizaciones financieras

Los titulos de renta variable figuran valorados en los balances de situacién adjuntos a
coste de adquisicion, incluidos los costes inherentes a la misma.

Los valores contables de los titulos de renta vaniable asi calculados, se minoran, en su
caso, con las necesarias provisiones para depreciacién de inversiones financieras
cuando se producen las siguientes circunstancias:

* Para los titulos cotizados en Bolsa, cuando el valor dé: mercado es inferior al de
adquisicion. Se entiende por valor de mercado el mas bajo entre el valor de
cotizacion del ultimo trimestre o el del 1ltimo dia del ejercicio.

» Para los restantes titulos, cuando se aprecian circunstancias de suficiente entidad

y clara constancia. A estos efectos, cuando se trata de participaciones en
capital, se provisiona el exceso del coste de adquisici6n sobre el valor teorico

contable de las participaciones, corregido, en los casos que resulta aplicable,
por el importe de las plusvalias tacitas adquiridas que todavia subsisten al

cierre del ejercicio. '

Los dividendos recibidos de las sociedades del grupo y de otras inversiones a largo
plazo, se reconocen como ingreso cuando su distribucion es aprobada por los

correspondientes Consejos de Administracién o Juntas Generales de Accionistas.
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. ‘ (d) Existencias

Las existencias se valoran al menor de los precios de coste o de mercado. El precio de
coste se determina como sigue:

« Materias primas y otros aprovisionamientos y existencias comerciales: a precio
de coste medio ponderado, incluyendo los costes en que se incurre hasta situar
. las mercancias en fabricas o almacenes.

* Productos termmnados y semitermmnados: a precio de coste medio ponderado de
los consumos de materias primas y otros materiales, incorporando la parte
aplicable de mano de obra directa ¢ indirecta, los gastos generales de fabricacion
y la amortizacion de las inmovilizaciones fabriles.

La Sociedad realiza dotaciones a la provisioén por depreciﬁcién de las exist'encias cuyo
coste excede a su valor de mercado o cuando existen dudas sobre su
recuperabilidad.

(e) Deudores

Siguiendo la practica comercial generalizada, una parte de las ventas efectuadas por la
Sociedad se instrumenta mediante efectos comerciales, aceptados o sin aceptar. Los
efectos a cobrar se descuentan en bancos salvo buen fin, registrandose como efectos

\ a cobrar en el capitulo de deudores con contrapartida por el mismo importe en el

\ | capitulo de entidades de crédito a corto plazo del balance de situacion adjunto.

t Los gastos relativos al descuento de efectos se reconocen en la cuenta de pérdidas y

| ganancias cuando se mcurren y no se difieren a lo largo del penodo de vencimiento

\ de los respectivos efectos debido a la escasa repercusion que tal diferimiento tendria
en la determinacion de los resultados de cada ejercicio.

Las provisiones para insolvencias se constituyen con el fin de cubrir las posibles
pérdidas que pudieran producirse en la realizacion de los saldos mantenidos en las
cuentas de deudores. La Sociedad sigue ¢l criterio de dotar este fondo en funcién de
la antigiiedad de las deudas, o cuando concurren circunstancias que indican
razonablemente que determinados saldos deben clasificarse como de dudoso cobro.

(f) Transacciones en moneda disti euro

Las transacciones en moneda distinta del euro se registran contablemente por su
contravalor en euros, utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en que se
realizan. Los beneficios o pérdidas por las diferencias de cambio surgidas en la
cancelacion de los saldos provenientes de transacciones en moneda distinta del euro,
§€ TECONOCEN COMO 1Ngreso 0 como gasto, segun corresponda, en el momento en que
se producen.

Los saldos a cobrar y a pagar en moneda distinta del euro al cierre del ¢jercicio se

valoran en euros a los tipos de cambio vigentes al 31 de diciembre, reconociéndose
como gasto las pérdidas netas de cambio no realizadas y difiriéndose hasta su
vencimiento los beneficios netos no realizados. Los saldos cubiertos con seguros de
cambio o asimilados se valoran al tipo de cambio asegurado.
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(g) Clasificacion de los saldos a cobrar v a pagar

. Los saldos a cobrar y a pagar se presentan en los balances de situacién clasificados a
corto plazo si los vencimientos son inferiores o iguales a doce meses y a largo plazo

en caso contrario.

(h) Indemmizaciones por despido

. _h Excepto en ¢l caso de causa justificada, las sociedades estan obligadas a indemnizar a
| sus empleados cuando prescinden de sus servicios. Los pagos por indemnizaciones,
cuando surgen, se cargan a gastos en ¢l momento en que se toma la decision de

efectuar ¢l despido. '

9 (i) Subvenciones de capital

Las subvenciones de capital no remtegrables figuran en €l pasivo de los balances de
situacion por el importe original concedido netas de las imputaciones a resultados,
las cuales se realizan, siguiendo el método lineal, durante un periodo de tiempo
equivalente a la vida 1til de los elementos del inmovilizado financiados con dichas

. subvenciones.

() uest re Sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
economico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente que surgen al
calcular los beneficios de acuerdo con criterios fiscales y tomando en cuenta las
bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto impositivo de las diferencias
temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes partidas de impuestos
anticipados o diferidos del balance de situacion.

Los créditos fiscales por pérdidas compensables y por deducciones y bonificaciones
pendientes de aplicar por insuficiencia de cuota se reconocen, con un criterio de
prudencia valorativa, como impuestos anticipados, cuando cumplen con los
requisitos de la normativa contable al respecto, por el importe en el que se prevé
revertiran en los proximos ejercicios, de acuerdo con los beneficios que se espera
generar, dentro del periodo de compensacion.

(k) Ingresos v gastos

05 Ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio de devengo, es decir, cuando se

produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con
independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o financicra

L I . derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad {inicamente contabiliza
los beneficios realizados a la fecha del cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos
previsibles y las pérdidas, aun las eventuales, se contabilizan tan pronto son

conocidos.
® //
' 0A8164457 =
]
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VISCOFAN, S.A.
Memona de las Cuentas Anuales
¢ () Complemento de pensiones

La Sociedad tiene adquiridos compromisos con sus empleados en concepto de
jubilacion anticipada y premio de antigiie:dad Para cubrir estas obligaciones la
Sociedad ha externalizado dichos compromsos mediante polizas de seguro,
registrando bajo el epigrafe “gastos de personal” los importes satisfechos.

¢ (m) Aspectos medioambientales

Los elementos incorporados al patrimonio de la Sociedad con ¢l objeto de ser utilizados
de forma duradera en su actividad y cuya finalidad principal sea la minimizacién del
impacto medioambiental y la proteccién y mejora del medio ambiente se registran

® como inmovilizaciones matenales en el balance de situwacion por su precio de
adquisicion o coste de produccion, segin proceda. Su amortizacion se realiza sobre
los valores de coste signiendo el método lineal durante los periodos de vida qtil
estimados que se detallan en la nota 4 (b).

Se consideran gastos medioambientales los importes devengados por la realizacion de
. actividades medioambientales para la gestion de los efectos medioambientales de las
operaciones de la Sociedad, asi como los derivados de los compromisos
medioambientales de la misma. Su importe se incluye en el capitulo de otros gastos
de explotacién, de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Las provisiones de naturaleza medioambiental recogen, en su caso, aquellos gastos
medioambientales que a la fecha de cierre son probables o ciertos pero
indeterminados en cuento a su importe exacto o a la fecha en que se producirin. En
consecuencia ¢l importe de dichas provisiones, en su caso, corresponde a la mejor
estimacion posible que se puede realizar en funcion de la informacién disponible a
la fecha de cierre.

(n) Instrumentos financieros

Es politica de la Sociedad contratar mecanismos de cobertura para mitigar el riesgo de
fluctuacion de los tipos de interés a los que estdn referenciadas determinadas
operaciones de financiacion.

Las liquidaciones de intereses a cobrar o a pagar se calculan siguiendo el método

financiero de forma simétrica al calculo de los intereses a pagar derivados de las
gperaciones patrimomales cubiertas, reconociéndose como gasto financiero el
importe neto resultante.

k
' 7

ommkf: '
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(1) Acciones propias

Las acciones propias se valoran a su precio medio de adquisicion, constituudo por el
importe total satisfecho en la compra, o el valor de mercado s1 éste fuera menor. Al
haberse adquirido sin un acuerdo previo de la Junta General de Accionistas para
destinarlas a la reduccion de capital, se considera que pueden ser objeto de una
enajenaciéon posterior o, altemativamente, podrian destinarse a una reduccion de
capital social, y por tanto, como valor de mercado se considera, la cotizacion oficial
media del ultimo trimestre del ejercicio, la cotizacién al cierre, o su correspondiente
valor teérico-contable, ¢l que resulte menor. La Sociedad provisiona con cargo a la
cuenta de pérdidas y ganancias por la diferencia entre ¢l coste de adquisicion y la
cotizacion al cierre o media del Wltimo trimestre (la menor de las dos ultimos), y con
cargo a reservas por la diferencia entre dicha cotizacion y su correspondiente valor
tednico-contable.

(5) Inmovilizaciones Inmateriales

Su detalle y movimiento es como sigue:

Miles de euros
31.12.03 Altas Bajas Traspasos 31.12.04
Coste
(iastos de investigacion y desarrollo 14.738 - - - 14.738
Aplicaciones informéaticas 4,403 326 - - 4.729
Concesiones, patentes y licencias 36 - - | - 36
Derechos sobre bienes en régimen -
de arrendarmiento financiero 62 - - (36) 26
Aplicaciones informaticas en curso - 28 - - 28
19.239 354 - (36) 19.557
Amortizacion acumulada
Gastos de investigacion y desarrollo (14.175) (287) - - (14.462)
Aplicaciones informdticas (2.305) (633) - - (2.938)
Concesiones, patentes y licencias (36) - - - (36)
Derechos sobre bienes en régimen
de arrendamiento financiero (35) (10) - 32 — (13)
(16.551) (930) - 32 (17.449)
isianes (551) - 275 - (276)
—2ud37 (216) 21 (4) —L.832
(nota 6)
r] Al 31 de diciembre de 2004 un importe de 15.028.000 curos de las inmovilizaciones
-' inmateriales se encuentran totalmente amortizadas.

‘ //
~ 9=
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(6) Inmovilizaciones Materiales

o Un detalle del coste actualizado del inmovilizado material v de su mrrespondlente
amortizacion acumulada actualizada al 31 de diciembre de 2004, asi como de los
movimientos habidos durante dicho ejercicio, es como sigue:

Miles de euros

! . 31.12.03 Altas Bajas Traspasos 31.12.04
' Coste actualizado

Terrenos y construcciones 19.483 4 - 198 19.685

Instalaciones técnicas y maquinaria 124.693 28 (61) 2.355 127.015

Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 23.003 - (6) 1.498 24.495

Otro inmovilizado material 7.807 - (53) 198 7.952

@ Anticipos e inmovilizaciones materiales en curso 1.066 3.387 __ - (4.213) 2.240

176.052 5419 (120) 36 181,387

Amortizacién acurnulada actualizada

Construcciones (6.362) (741) - - (7.103)

@ Instalaciones técnicas y maquinaria (92.974) (7.781) 43 - (100.712)
' Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (14.101) (1.678) 1 - (15.778)
Otro inmovilizado material (6.944) (318) 43 (32) (7.251)

(120.381) (10.518) 87 (32)  (130.844)

Q Provisiones 444 - 77 - 367

2227 (099 4 =4  _30.176

(nota 5)

La Sociedad haciendo uso de las disposiciones fiscales de actualizacién de activos
contemdas en la Ley Foral 23/1996 incrementé en 1996 el coste y la amortizacién
acumulada de su inmovilizado material, resultando unas plusvalias netas de 9.282.000
euros (véase nota 10 (d)). El valor neto contable de dichos activos actualizados al 31 de
diciembre de 2004 asciende a 1.283.000 euros y la dotacién por amortizaciones de dicho
ejercicio a 288.000 euros.

Los elementos del inmovilizado material afecto a actuaciones medioambientales se detallan
en la nota 26.

Un detalle del coste de los elementos del inmovilizado material totalmente amortizados y en
uso al 31 de diciembre de 2004 se muestra a continuacion:

Miles
de euros
Instalaciones técnicas y maquinaria 53.575
] Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 9.024
Otro inmowvilizado material 6.067

// | 68,666
008164438
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A 31 de diciembre de 2004, el capitulo de instalaciones técnicas y maquinaria incluye
elementos afectos a la realizacién de proyectos de investigacién y desarrollo (véase nota

5), segun el siguiente detalle:
Miles
de euros
Coste 8.520
Amortizacién acumulada (7.261)
1.259

El detalle al 31 de diciembre de 2004 de los activos materiales adquiridos a empresas del
grupo, se resume a continuacion:

Miles
de euros

Coste ' 1.985
Amortizacion acumulada (1.467)

=218

(7) Inmovilizaciones Financieras

Su composicion y movimiento durante el ejercicio 2004 es como sigue:

Miles de euros
31.12.03 Altas Bajas 31.12.04

Participaciones en empresas del grupo 221.946 4.568 (8) 226.506
Participaciones en empresas asociadas 767 - - 767
Cartera de valores a corto plazo 42 - - 42
Administraciones Publicas a largo plazo - 3.127 - 3.127
Depésitos y fianzas 10 - (5) 5
222.765 7.695 (13) 230.447
Provisiones (37.424) (12.602) 3.769 (66.257)

163341  (4907)  3.756 164.190

En el Anexo I, ¢l cual forma parte integrante de esta nota, se incluye un detalle de las
participaciones mantenidas, directa o indirectamente, en empresas del grupo y asociadas,
asi como de otra informacion adicional. Los Administradores han optado por omitir
determinada informacion relativa a las empresas del Grupo por entender que su inclusion

relevante para la comprension de é€stas cuentas anuales.

/ a la memona podria ser perjudicial para sus intereses y ademas no aportaria informacién
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Durante el ejercicio 2004, la Sociedad ha constituido Viscofan Centroamérica Comercial,
S.A., mediante el desembolso de un importe equivalente a 165.481 euros.

Asimismo, durante el ejercicio 2004, la sociedad del Grupo Viscofan de México, S.R.L.C.V.
ha realizado una amphacién de capital por un importe equivalente a 4.403.175 euros que
ha sido integramente suscrita y desembolsada por la Sociedad.

Bajas en participaciones en empresas del grupo corresponde a la venta a su filial Industrias
Alimentarias de Navarra, S.A. de la participacién que la Sociedad mantenia en Comaro,
S.A. Posteriormente, las sociedades del grupo Industrias Alimentarias de Navarra, S.A. y
Comaro, S.A. se han fusionado mediante la absorcion de la segunda por la primera con
efectos econémicos 1 de enero de 2004. '

Administraciones pablicas a largo plazo recoge el importe correspondiente a los derechos por
deducciones pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2004 cuya utilizaciéon se
estima se producira a largo plazo (véase nota 17).

El detalle de los conceptos nominados en moneda distinta del euro al 31 de diciembre de

2004, es el signiente:
Miles de euros
Participaciones  Participaciones
en empresas €N empresas
del grupo asocliadas
Dolares USA 101.170 -
Coronas checas 18.001 -
Libras esterlinas 1.841 -
Coronas suecas - 767
Zlﬂty POlﬂCD 447 -
121,400 167
Ninguna de las sociedades incluidas en empresas del grupo ni en empresas asociadas cotiza
en Bolsa.

(8)  Existencias

Un detalle de las exastencias al 31 de diciembre de 2004 se presenta a continuacion:

Miles

de euros
Comerciales | 1.188
Materias primas y otros aprovisionamientos 5.990
~ Productos terminados 3.328
Productos semiterminados 3.654

/ Provisiones ' 043
/ A/ 3217

0A816444?7
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Un importe de aproximadamente 537.000 euros de las existencias comerciales al 31 de
® diciembre de 2004 han sido adquiridas para su postenor venta a empresas del grupo.
El movimiento de la provision para existencias durante el ejercicio 2004 es el siguiente:
Miles
de euros
® Saldo al 1 de enero de 2004 1.556
Recuperaciones del ejercicio (613)
Saldo al 31 de diciembre de 2004 943
Los gastos por aprovisionamientos de existencias correspondientes al ejercicio terminado en
@ 31 de diciembre de 2004 han sido los siguientes:
Miles
de euros
Materias primas y otros aprovisionamientos y productos comerciales
® Compras netas - 51.078
Variacion de existencias _1.241
24219
o Las compras realizadas a empresas del grupo se detallan en 1a nota 14.
|
\ (9) Deudores
Un detalle de- este capitulo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2004 es el
siguiente:
@ Miles
‘, - de euros
Clientes por ventas y prestacion de servicios 15.037
Empresas del grupo 16.631
¢ ' Deudores varios 42
Personal 104
Administraciones publicas 1.912
33.726
Provisiones para insolvencias | 230
33,490

"
« 7|
e/

0A8164427
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El detalle de los saldos en moneda distinta del euro incluidos en el capitulo de deudores se

@ presenta a continuacion:
Miles
de euros
® Clientes por ventas y prestacion de servicios 12,758
Empresas del grupo 10.242
23.000
El detalle de los saldos mantenidos con Administraciones publicas es el siguiente:
» *
. Miles
de euros
Gobierno de Navarra deudor por IVA 1.160
IV A soportado 10
o Hacienda Publica
Por Impuesto sobre Sociedades (nota 17) |
Por derechos por deducciones pendientes de aplicacion a corto |
plazo (nota 17) 741
® 1912
' El movimiento habido en el capitulo provisiones para insolvencias durante ¢l ejercicio 2004,
€8 como sigue:
Miles
@ de euros
Saldo al 1 de enero de 2004 1.505
Dotaciones del ejercicio 215
Recuperaciones de saldos provisionados (334)
Cancelaciones de saldos provisionados (1.156)
Saldo al 31 de diciembre de 2004 230

¢ //
.MHMMS

e . ]
i
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El detalle y movimiento de fondos propios durante el ejercicio terminado en 31 de diciembre
de 2004 se presenta en el Anexo II, el cual forma parte integrante de esta nota.

(a)

Capital suscrito

Con fecha 14 de junio de 2004 la Junta General de Accionistas acordé reducir el capital
social de la Sociedad, con la finalidad de amortizar acciones propias, en la cantidad
de 146.505 euros, por amortizacion de 488.349 acciones en cartera de la propia

socledad.

En consecuencia, al 31 de diciembre de 2004 el capital social de la Sociedad estd
representado por 48.346.579 acciones al portador de 0,30 euros nominales cada una,
totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones gozan de los mismos
derechos politicos y econémicos, excepto las acciones propias.

'El porcentaje de las acciones en cartera de la Sociedad se encuentra dentro de los

(b)
\ (c)

4//;[/

0A8164417

limites permitidos por la legislacion vigente.

La totalidad de las acciones de la Sociedad se encuentran admitidas a cotizacién oficial
en Bolsa.

Al 31 de diciembre de 2004 QMC Development Capital Fund, Plc poseia un 5,018%
del capital social de la Sociedad. Esta no tiene conocimiento de la existencia de
ningun otro accionista que tenga una participacion superior al 5% a dicha fecha.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en virtud de la autorizacion concedida
por la Junta General de Accionistas con fecha 22 de junio de 2000 al amparo del
articulo 151 3.b. de la Ley de Sociedades Andénimas, se encuentra facultado para
realizar ampliaciones de capital con el limite maximo del 50% del capital existente a
dicha fecha, y con un plazo de 5 afios desde dicho momento.

Prima de emisién

Esta reserva es de libre disposicion para los accionistas, con la limitacidn que se indica
en el apartado de reservas voluntarias.

Reserva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a
A constitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, una
cantidad 1gual al 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los
accionistas y sélo podrd ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras
reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias. Al 31 de
diciembre de 2004 esa reserva esta constituida por encima del minimo fijado por la

ley.

1=
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(d) Reserva de Revalorizacién Ley Foral 23/ 1996

Acogicndose a lo permitido por la legislacién mercantil, la Sociedad actualizé en 1996
¢l valor de su inmovilizado en 9.282.000 euros (vease nota 6), resultando una
reserva por este concepto, neta del gravamen del 3%, de 9.003.000 euros.

Esta actualizacién fue inspeccionada por las autoridades fiscales en el gjercicio 1999,
por lo que el saldo de esta cuenta podr4 ser destinado, libre de impuestos a:

* Eliminaci6n de resultados negativos de ejercicios anteriores.
* Amphacién de capital.

® * Reservas de libre disposicion, a partir del 31 de diciembre de 2006, tnicamente
en la medida en que la plusvalia haya sido realizada, entendiéndose que ello
s¢ producira cvando los elementos actualizados hayan sido contablemente
amortizados en la parte correspondiente a dicha amortizacién, transmitidos o
dados de baja en los libros.

®

(¢) Reserva para acciones propias

Al 31 de diciembre de 2004 la Sociedad posee 58.065 acciones propias para lo cual

fiene constituida una reserva por un importe igual al que figuran en sus registros
contables las acciones propias. Esta reserva es de caracter indisponible en tanto
estas acclones no sean enajepadas 0 amortizadas por la Sociedad.

El movimiento de acciones propias en el gjercicio 2004 es como sigue:

Nimerode  Miles de
accinnes Euros

Saldo al 31 de diciembre de 2003 - 435491 2.616
Adquisiciones 116.826 872
Enajenaciones (5.903) (36)
Amortizacion (488.349) (3.022)
Provisiones constituidas | - (180)
Saldo al 31 de diciembre de 2004 _S8.065 . 250

(f)  Reservas de fusion

Estas reservas tienen su origen en la operacion de fusion por absorcién de la Sociedad a
Inversiones Legazpi, S.A. durante el ejercicio 2002 y tiene las mismas restricciones

que las reservas voluntarias. La informacién detallada de é&sta operacion figura en la
memoria de cuentas anuales del ejercicio en el que se realizo,

s 7 4/7%“\ ‘
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(2) Reservas voluntarias

Estas reservas son de libre disposicion para los accionistas al 31 de diciembre de 2004,

cxcepto por el mporte de 276.000 euros de gastos de investigacion y desarrollo
pendientes de amortizar (véase nota 5).

® (11) Ingresos a Distribuir en Varios Ejercicios

El saldo de este capitulo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2004 corresponde en
su totalidad a subvenciones de capital recibidas y su detalle es el siguiente:

- Miles
® de euros
Subvenciones originales
Recibidas en ejercicios anteriores 2.230
En el ejercicio 10
Cancelaciones de ejercicios anteriores (17
®
2.223
Ingresos reconocidos
Al micio del ejercicio (1.968)
En ¢l ejercicio ___(66)
® (2.034)
~189
(12) Deudas con Entidades de Crédito a Largo y Corto Plazo
®
La composicién de las deudas con entidades de credito a largo y corto plazo al 31 de
diciembre de 2004, es la siguiente:
Miles de euros
Largo Corto
® plazo plazo
Créditos - 726 6.156
Préstamos 16.431 8.863
Deudas por intereses con entidades de crédito - 48
o 17157 15067

4}
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Los vencimientos de las deudas con entidades de crédito a largo plazo al 31 de diciembre de
2004 son los siguientes:
®
Miles
Vencimiento de euros
2006 8.324
® - 2007 5.493
2008 _3.340
17,157
Los préstamos y créditos devengan intereses a tipos variables de mercado.
®

La Sociedad tiene concedidas lineas de crédito y lineas de descuento cuyo limite conjunto
asciende a 30.838.000 euros.

La Sociedad utiliza productos financieros denivados, principalmente, para eliminar o reducir
significativamente los riesgos de tipos de interés, considerandose por tanto, operaciones

LR.S. (Interest rate Swap)

® . Importe nocional (miles de euros) 5.000 ' 23.611
- Fecha de contratacién 03.02.03 02.05.03
Fecha efectiva de inicio 03.02.03 06.05.03
\ Fecha de vencimiento 03.02.06 30.06.08
‘t Tipo de interés pagado por la sociedad | 2,95% 3,00%
P | Tipo de interés cobrado por la sociedad Euribor 3 meses Euribor 3 meses
(13) Otros Acreedores a Largo Plazo
‘l
El detalle de este capitulo del balance de situacién al 31 de diciembre de 2004, es como
sigue:
| |
e \ Miles
| de euros
| Préstamos recibidos 5.442
Vencimiento a corto plazo (notal6) (939)
®
4.503
Prestamos recibidos recoge fundamentalmente log prestamos concedidos a la Sociedad por el
CDTI, el Gobiemo de Navarra y ¢l Ministerio de Ciencia y Tecnologia para la
’ financiacién de planes de investi gacion y desarrollo, los cuales en su mayor parte no
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Los vencimientos a largo plazo son como s1gue:

Miles
de euros
2006 975
2007 1.045
2008 - 809
2009 694
Arnos posteriores . 980
4.503
®
(14) Saldos Acreedores v Transacciones con Emnre as del
Los saldos acreedores mantenidos por la Sociedad con empresas del grupo al 31 de
diciembre de 2004, expresados en euros y en otras divisas son los siguientes
® Miles
4 Divisas de euros
] Euros - 7.442
Dolares USA - 156.272 115
’ 1.557
Las transacciones realizadas por la Sociedad con empresas del grupo durante el ejercicio
terminado en 31 de diciembre de 2004, han sido las siguientes: '
‘\ ' Miles
® i ' de euros
|
Ingresos .
Ventas y prestacién de servicios 53.187
Ingresos de participaciones en capital 6.703
& Otros ingresos de explotacién 159
(astos
Aprovisionamientos 23.047
Otros gastos de explotacion 768
o Gastos financieros 79
(15) Acreedores Comerciales
El saldo de este capitulo del balance de situacién al 31 de diciembre de 2004 corresponde
unicamente a deudas por compras o prestacién de servicios.
¢ ¢ Dicho saldo incluye aproximadjmente un importe de 824.000 euros denominados en Dolares

=

T B
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(16) Otras Deudas no Comerciales
Su detalle al 31 de diciembre es el siguiente:

Miles
de euros
Administraciones Piblicas 932
Otras deudas 2.140
Remuneraciones pendientes de pago 301
3.374
El detalle de Administraciones Piiblicas al 31 de diciembre de 2004 es el siguiente:
Miles
de euros
Hacienda publica acreedora por IRPF 441
Organismo de la Seguridad Social, acreedores 491
232
El detalle de otras deudas se presenta a continuacion:
Miles
de euros
Acreedores por compra de inmovilizado 991
Parte a corto plazo de préstamos recibidos (nota 13) 939
Otros acreedores no comerciales 210
2.140

(17) Situacidén Fiscal

Los beneficios, determinados conforme a la legislacion fiscal

gravamen del 35% sobre la base imponible. De la cuota resultante, pueden practicarse
determinadas deducciones.
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Miles
de euros

Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 4.584
Diferencias permanentes

D1videndos de filiales 3.391

Dotaciones cartera filiales 11.910

Otros conceptos 363

Exencion por dividendos 6.448

Base contable y fiscal del impuesto 13.800
Cuotaal35% 4,830
Deducciones

Por inversiones, investigacion y desarrollo y creacion de empleo (4.830)
Retenciones y pagos a cuenta 1
Impuesto sobre Sociedades a devolver (nota 9) 1

Exenciones por dividendos corresponde a los recibidos de las sociedades participadas
Naturin GmbH & Co. y Viscofan do Brasil que estan exentos de tributacion.

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula como sigue:

Miles

__de euros

Base contable por 35% 4.830
Deducciones aplicadas (4.830)

Derechos por deducciones pendientes de aplicacién

- Originados en el ejercicio | (1.164)

- Originados en ejercicios anteriores (2.704)

Ingreso por Impuesto sobre Sociedades 3.868
(notas 7 y 9)

Al 31 de diciembre de 2004 los créditos fiscales que se espera sean compensados en el
ejercicio siguiente ascienden a 741.000 euros (véase nota 9). El importe de los créditos
fiscales a compensar a largo plazo se muestra en el capitulo de inmovilizaciones
hnancieras (végse nota 7). ‘ -

...._—gi
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La Sociedad ha registrado a 31 de diciembre de 2004 los derechos por deducciones
@ pendientes de aplicacién por insuficiencia de cuota, por tener un interés cierto respecto a
la carga fiscal futura y estimar los Administradores que su recuperabilidad esti

razonablemente garantizada. '

El detalle de las deducciones pendientes de aphicar por inversion, creacién de empleo e
Investigacion y desarrollo de la Sociedad Y que figuran registradas bajo el epigrafe

¢ Administraciones Pablicas a largo y corto plazo, es el siguiente:
Afio de origen Vencimiento Miles de euros
1999 2009 1.834
2000 2010 4]
2001 2011 119
2002 2012 206
2003 - 2013 504
2004 (estimada) 2014 1.164
2.808
(nota 7)

La Sociedad tiene el compromiso de mantener durante cinco afios los activos fijos afectos a
la deduccién por inversiones.

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente

diciembre de 2004 la Sociedad tiene abjertos a inspeccion por las autoridades fiscales

todos los impuestos principales que le son aplicables desde el 1 de enero de 2001 (1 de
enero de 2000 para el Impuesto sobre Sociedades). Los Administradores de la Sociedad
O esperan que en caso de inspeccion, surjan pasivos adicionales de importancia.

(18) Importe Neto de la Cifra de Negocios

cifra de negocios por mercados geograficos, podria resultar gravemente perudicial para
la Sociedad. Consecuentemente, se omite tal informacién al amparo de lo establecido por
la legislacion vigente.

Las ventas realizadas a empresas del grupo durante el ejercicio terminado en 31 de diciembre
de 2004 se detallan en la nota 14. -

i 4N ™
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o (19) Gastos de Personal
Un detalle de los gastos de personal, se presenta a continuacion:
Miles
de euros
@ . |
Sueldos, salarios y asimilados 19.651
Cargas sociales 5.489
22.140
® El nmiimero medio de leados, distribui 1 ' 1
¢mplcados, distribuido por categorias, se presenta a continuacion:
Directivos | | I 7
Técnicos y mandos 93
Administrativos 36
Personal especializado ' 95
¢ Operarios
, o 345
. 276
No existen remuneraciones a empleados de la Sociedad licadas 1 16
. cotizacion de las acciones de la Sociedad. : * 7 evolucion de la
| (20)  Gastos Financieros v Asimilados
Su detalle es el siguiente:
l
o 11 Miles
| de euros
| Intereses de deudas a largo plazo 640
L Intereses de deudas a corto plazo 507
\_1 Otros gastos financieros 24
o | ' L17]
\\
\
@
® /
0A8164320
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° (21) Transacciopes Efectuadas en Mopeda Distinta del Euro

Un detalle de las transacciones efectuadas en moneda distinta del euro, durante el ejercicio

terminado en 31 de diciembre de 2004, se presenta a continuacion:

Miles

de euros
Ingresos
Ventas ' 57.330
Ingresos financieros 2,948
Gastos |
Compras de Materias Primas y otros aprovisionamientos 6.700
Otros gastos de explotacién 1.891

(22) Informacion Relativa al Consejo de Administracién

El Consejo de Administracién de la Sociedad tnjcamente percibe la remuneracién prevista
en los estatutos sociales en sus articulos 27° y 30° es decir, un 1,5% del beneficio antes
de impuestos para el Consejo de Administracién, que asciende a un total de 70.883 euros
y un 1,5% del beneficio antes de impuestos para el Comité Ejecutivo, que asciende a un
total de 70.883 euros. Es competencia del Consejo de Administracién y del Comité
Ejecutivo, de acuerdo con los articulos citados de los estatutos, decidir sobre su reparto
entre los miembros respectivos de uno y otro Organo. En ambos casos, el acuerdo

unanime adoptado ha sido el reparto igualitario entre ellos.

evolucion del valor de la acciéon.

Durante el ejercicio 2004, los miembros del Consejo de Administracién no han realizado con
la Sociedad ni con las sociedades del Grupo operaciones ajenas al trifico ordinario o en
condiciones distintas a las de mercado.

Los Administradores de Viscofan, S.A. no tienen participaciones, ni excepto por lo
mencionado a continuacién, ostentan cargos o desarrollan funciones en empresas cuyo
objeto social sea idéntico, anilogo o complementario al desarrollado por la Sociedad. No
obstante, los miembros del Consejo de Administracion ejercen cargos directivos o
funciones relacionadas con la gestion en otras empresas del grupo al que pertenece la
Sociedad, en cuyo capital no participan socios o accionistas distintos del Propio grupo ni
directa ni indirectamente. Dichos cargos y funciones no han sido objeto de inclusién en
¢sta nota de la memoria al no suponer menoscabo alguno de sus deberes de diligencia y
lealtad o la existencia de potenciales conflictos de Interés en el contexto de la Ley
26/2003 de 17 de julio, por|la que se modifican la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, y el texto refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, aprobado
por el Real Decreto Legislativi] 1564/1989. de 22 de diciernbre.
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(23) Garantias, Compromisos y Pasivos Eventuales

@ a) Al 31 de diciembre de 2004 la Sociedad avalaha un mmporte de aproximadamente
7.459.000 euros a sociedades del grupo. Asi mismo, tiene concedidos avales de entidades
financieras por un importe de 3.295.000 euros, principalmente por los préstamos
obtenidos del CDTI, el Gobierno de Navarra y el Ministerio de Ciencia y Tecnologia
(véase nota 13).

® b) La Sociedad tiene contratados seguros de cambio para los cobros que se produciran por
las ventas realizadas en el ejercicio 2004 por importe de 15.615.000 dolares
estadounidenses, 46.000 libras esterlinas, 2.630.000 ddlares canadienses, 39.456.000

yenes japoneses y 1.530.000 zlotys polacos.

(24) Hechos Posteriores

a) Con fecha 27 de enero de 2005, en cumplimiento de un acuerdo del Consejo de
Administracion celebrado el 11 de enero de 2005 , 8¢ procedio al pago de un dividendo
bruto de 0,078 euros por accién, en concepto de dividendo a cuenta para la totalidad de
las acciones que componen el capital social de la Sociedad.

El estado contable requerido por la legislaciéon vigente y formulado por los
Administradores de la Sociedad en relacién con la distribucion del dividendo a cuenta de
los beneficios del ejercicio 2004, que tiene en consideracién las acciones en cartera, es el

siguiente:
Miles
de euros
Beneficio neto del ejercicio de la Sociedad al 31 de diciembre de 2004 8.451
Menos, dotaciones a reservas legales y estatutanias de caracter obligatorio -
Beneficios maximos a distribuir 8.451]
Dividendo a cuenta acordado por los Administradores de la Sociedad
(nota 3) —3.762
Previsiones de tesoreria
Saldos en cuentas de tesoreria al 11 de enero de 2005 774
Cobros proyectados durante un afio | 125.930
Pagos proyectados durante un afio incluido el dividendo a cuenta (126.550)
Saldos proyectados en cuentas de tesoreria al 12 de enero de 2006 __154
¢
éé |
® _
/X\/\»J\ ,- _ //




A
4 _

24

VISCOFAN, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

(25) Cuadros de Financiacion

Los cuadros de financiacién correspondientes a los ejercicios anuales terminados en 31 de
diciembre de 2004 y 2003 se presentan en el Anexo I1I, el cual forma parte integrante de
€sta nota.

(26) Medio Ambiente

La Sociedad mantiene ciertas inmovilizaciones materiales afectas a proyectos
medioambientales, cuyo coste y amortizacién acumulada a 31 de diciembre de 2004
asciende a 9.354.000 y 2.644.000 euros, respectivamente.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2004 la Sociedad ha incurrido en gastos cuyo fin es la
proteccion y mejora del medioambiente por un importe de 1.156.000 euros,
aproximadamente.

Los Administradores de la Sociedad consideran que no €s necesario establecer provisiones
adicionales para cubrir posibles gastos o riesgos correspondientes a actuaciones
medioambientales.

(27) Otra Informacién

KPMG Auditores, S.L., empresa auditora de las cuentas anuales de la Sociedad y aquellas
otras sociedades con las que dicha empresa mantiene alguno de los vinculos a los que
hace relacion la Disposicién Adicional decimocuarta de la Ley de Medidas de Reforma
del Sistema Financiero, han acordado con la Sociedad una facturacion durante el ejercicio
termimado el 31 de diciembre de 2004 honorarios por servicios profesionales de auditoria
por importe de 51.639 euros.

Los importes indicados en el cuadro anterior Incluyen la totalidad de los honorarios relativos
al ejercicio 2004, con independencia del momento de su facturacion. -

0A8164395
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VISCOFAN, S.A.

Informe de Gestién

Ejercicio 2004

o 1. Evolucion de los negocios y situacidén de la Sociedad.

Viscofan, S.A. (la Sociedad), ha obtenido unas ventas de 115,9 millones de euros, superiores en

un 3,1% a las del ejercicio precedente. Estas ventas se han logrado pese a la constante

revalorizacién del euro frente al resto de divisas durante este afio y al entorno competitivo de

nuestros mercados en cuanto a precio se refiere. Estos dos factores han compensado
® negativamente el incremento de volumen en ventas en todas nuestras lineas.

® Por su novedad en cuanto a la linea de gastos mencionamos la prima de asistencia a la Junta
General de accionistas que, por un mporte de 0,4 millones de euros, se ha repartido por primera
VEZ este aiio.

La vigilancia de las principales partidas de balance ha conseguido una mejora de la situacion
financiera y con ello una reduccién del gasto financiero cercano al 28%. -

Los ingresos financieros han sido inferiores a los de] 2004 ya que se ha recibido una cifra de
dividendos de filiales inferior a la del afio anterior adaptindose a las distintas necesidades de

inversion de las filiales del grupo.

- Por su parte, las provisiones de cartera muestran un saldo negativo con respecto al afio 2003,
® debido en gran parte a los gastos de reconversién que van a tener lugar en nuestra filial Naturin y
que han sido recogidos por la misma en el presente ejercicio. Asimismo ha influido en Ia
necesidad de dotacién la evolucién del euro frente a las demas divisas en que estan nominados
los recursos propios de las filiales extranjeras del grupo.

® } La Sociedad, siguiendo la normativa del Plan General Contable espafiol, ha decidido activar
‘ deducciones pendientes en el Impuesto de Sociedades por un total de 3,9 millones de euros en
base a la expectativa de recuperacion de los mismos.

El resultado después de impuestos es de 8.5 millones de euros, con una dismnucion del 59,8%
sobre los 21 millones obtenidos el 2003.

@ Las envolturas de colageno siguen incrementado su cifra de negoclos y se espera que esta
tendencia continiie durante el presente aiio. -

0 siguen siendo un mercado con potencial Importante

de crecimiento consecuencia de la sustitliitién de tripa natural.

ﬁ Entendemos que los productos de colag
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2. Acontecimientos Importantes

Destacamos como acontecimientos importantes del ejercicio 2004-

- Puesta en marcha de una planta en San Luis Potosi (México), que se ocupa de las ventas en e]
mercado mexicano, y que est en funcionamiento desde mediados de 2004.

- Ampliacion de la capacidad de produccién de nuestra planta en Brasil.

- Reduccién continuada de su endeudamiento bancario. Su situacién financiera permite a la
compania estudiar cualquier tipo de nueva inversién en un futuro préximo.

- Revalorizacién del euro frente al dolar.

3. Evolucién previsible de la Sociedad.

gla en consolidar su posicién en los mercados de envolturas

Esperamos seguir obteniendo un cierto crecimiento en ventas, si bien sera

prioritaria la mejora
del nivel general de precios sobre la obtencién de volumen.

3.2 - Inversiones.

No esperamos inversiones en incrementos de capacidad en este ejercicio sino en mejoras de
eficiencia y en mejoras de la proteccion medioambiental.

Actividades en materia de Investigacion v desarrollo.

Estas actividades, ademis del soporte que, tradicionalmente, vienen recibiendo de los organismos

oficiales implicados: Gobiemo de Navarra, CDTI etc., siguen siendo objeto de solicitudes de
patentes cuando sus caracteristicas lo han aconséiado.

0A81643835
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5. Adquisicion de acclones propias

3.023.551,73 euros.

Al amparo de la autorizacion otorgada por la pasada Junta General de Accionistas, la Sociedad
® ha comprado, a lo largo del ejercicio 2004, 110.923 acciones propias.

La autocartera mantenida por la Sociedad a la fecha de confeccion del presente informe asciende
a 361.076 acciones, un 0,747% del capital social.

6. Operaciones de los administradore 0 persona que actie por cuenta de éstos, realizadas durante
& el_gjercicio social que se refieran las cuents anuales, con la sociedad cotizada o0 con una
sociedad del mismo erupc ando las operaciones sean ajenas al trafi 0 ordinario de la sociedad

O no se realicen en condiciones normales de mercado.

No se ha llevado a cabo, durante el ejercicio 2004, ninguna operacion de los administradores con
la sociedad o su grupo de empresas que fuera ajena al trafico ordinario de la sociedad o no se
® realizase en condiciones normales de mercado.

7. Participaciones que los administradores vieran en el capital de una sociedad con el mismo

analogo o complementario género de : Hvidad al gque constituva el obieto social asi como los

® cargos o las funciones que en ellos ejerzan. asi como la realiz i0n por cuenta propia o ajena. del
' mismo, anilogo o complementario sénero de actividad del que constituya el obijeto social

Los administradores de la sociedad no ostentan participaciones en el capital de sociedades con el
mismo, analogo o complementario género de actividad al del objeto social.

z\
'Q Pamplona, 28 de Marzo de 2005.

Ny
= I
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Que el presente documento es REPRODUCCION EXACTA E
INTEGRA, mediante fotocopia, del que me ha sido exhibido. Consta de
treinta y cinco (35) folios de papel especial de los "COLEGIOS
NOTARIALES DE ESPANA'", fotocopiados solo por su cara anterior:
todos ellos debidamente autenticados con mi ribrica y sello, y el Gltimo,

mediante la presente diligencia. oo

La presente legitimacion queda anotada con esta fecha en mi
Libro Indicador, con el n®. 35, ———cemm e .

Pamplona, a once de abril de dos mil ¢inco. ~————c—eeeeeeeeeee .
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cnic

KPMG Auditores S.1.
Edifwcio lruna Park

Arcadio M. Larracna, 1

31008 Pamplona
Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas
A los Accionistas de
Viscofan, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Viscofan, S.A. (la Sociedad) y sociedades
dependientes (el Grupo) que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de
2004, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y la memoria correspondientes al ejercicio
anual terminado ¢n dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales
consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de
la evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de su presentacion, de
los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas. Nuestro trabajo no incluy6 el

examendehscuentasanualesdedmmdassmmdadesdchmpo identificadas en el Anexo ] a
la nota 2 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2004, cuyos activos y resultados netos

acumulados ascienden a 139.215.000 y (3.486.000) curos, respectivamenic. Las mencionadas
cuentas anuales han sido auditadas por los auditores que se indican en el mencionado Anexo, por

tanto, nuestra opinion expresada en este informe sobre las cuentas anuales consolidadas de Viscofan,

S.A. y sociedades dependientes se basa en lo relativo a las sociedades mencionadas en el citado
Anexo 1, unicamente en los informes de los referidos auditores.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situacion consolidado y de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, ademés de las cifras del ejercicio 2004, las comrespondientes al ejercicio anterior.
Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2004, Con
fecha 31 de marzo de 2004 emitimos nuestro informe de aunditoria acerca de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2003 en el que expresamos una opinion favorable.

En nuestra opinién, basada en nuestra auditoria y en los informes de los auditores que se mencionan
en €l Anexo 1 de la memornia, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2004 adjuntas expresan,
en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion
fmanciera consolidada de Viscofan, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2004 y de
los resultados consolidados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados, que guardan
uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

Inzcrita en el Registro Oficial da Auditores da Cuantas con el n.® 50702,
y &n &l Reumstro da Socwedades del Instituto de Auditores - Cansores

Jurados de Cuentas con 2l n.? 10.

KPMG Audiiores S L., firma espadola miembro de Rag. Mer. Madnid, T. 11.967, | B4, Sec. 8, H. M-188.007, Inscrp. 1.4

KPMG Insmational, socisdad suiza. N.I.F B-78510153



res

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2004 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos
verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion consolidado
concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2004. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado con el alcance mencionado
en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los

registros contables de las sociedades que componen el Grupo Viscofan.

KPMG AUDITORES, S.L.

uan Jos¢ Llorente
29 de marzo de 2005

INSTITUTO DE

‘CENSORES JURADOS

I}E CUENTAS DE ESPANA

Miembrm sjemiente:
KPMG AUDITORES, 5.1,

Afo 2005 e 1EIED-'GDUDOEI 14
COPIA GRATUITA |

lllllllllllllllllllllllllll

Este informe esta sujeto a la tasa
aplicahle establecida en la

Ley 44/2002 de 22 de noviembre.
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(1)

fabricacién de todo tipo de envolturas

8 u otras aplicaciones, asi como la
produccion de energia eléctrica por cualquier medio técnico, tanto para consumo propio

envolturas plasticas y de coldgeno,
nota 2 de esta memoria.

(2)  El Grupo Viscofan

| Un detalle d¢ las sociedades dependientes y asociadas que forman el Grupo Viscofan, asi

como de determinada informacién adicional, se presenta en el Anexo I adjunto, el cual
forma parte integrante de esta nota de Ia memoria,

Durante el presente

ejercicio se han producido las sj guientes variaciones en el Grupo
Viscofan: '

- Fusién de Industrias Alimentarias de Navarra, S.A. y Comaro, S.A. mediante la
absorcién de la segunda por la primera con efectos econémicos 1 de enero de 2004,

En cumplimiento de la legislacion vi gente, los Administradores de la Sociedad Dominante

mostrar la imagen fiel
onsolidada y de los resultados consolidados

correspondientes al ejercicio 2004,

0A8164255¢




Las citadas cuentas anuales consolidadas han sido preparadas a partir de ]os registros
auxiliares de contabilidad de 1a Sociedad Dominante, y de las cuentas anuales o estados
financieros de las sociedades dependientes, las cuales estin €xpresadas en euros y en
otras divisas, con las modificaciones oportunas para llevar a cabo la necesaria

homogeneizacién contable, y se presentan si guiendo el formato establecido en el Rea]
Decreto 1815/1991, de 20 de diciembre.

(4)  Principios de Consoli 10n

* Las cuentas anuales o estados fmancieros de las sociedades dependientes
denominadas en moneda diferente del euro han s1do convertidas a euros utilizando el
metodo del tipo de cambio de cierre, por el que todos los bienes, derechos y
obligaciones han sido convertidos al tipo de cambio vigente a la fecha de cierre, los
fondos propios al cambio histérico, y las partidas de la cuenta de pérdidas y

conversion de sociedades consolidadas por integraciéon global en el capitulo de
fondos propios del balance de situacion consolidado adjunto.

* La diferencia positiva de consolidacién existente entre el coste de adquisicién de las
participaciones adquiridas a partir del 1 de enero de 1991 y el valor de la parte
proporcional de los fondos propios atribuible a dicha participacién en el momento de
la compra, ajustado en su caso por las plusvalias ticitas existentes, se registra como
fondo de comercio de consolidacién. El citado fondo de comercio se amortiza

f linealmente en diez afios, considerando este periodo como el plazo medio de
recuperacion de las inversiones realizadas.

* Los saldos y transacciones significativos entre las sociedades consolidadas han sido
eliminados. Asimismo, se han eliminado los beneficios no realizados frente a

terceros, correspondientes fundamentalmente a la compra-venta de existencias y de
inmovilizado entre sociedades de] Grupo.

Debido a la poca importancia relativa de Ia empresa asociada Tripasin AB, no ha sido
consolidada por puesta en equivalencia fi gurando por su coste de adquisicion.

A .
L
n
, w

AS1642
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VISCOFAN, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

Las inmovilizaciones inmateriales figuran valoradas como sigue:

* Los gastos de investigacion y desarrollo se contabilizan al precio de adquisicién o
al precio determinado en los proyectos de investigacién y desarrollo (I+D)
presentados a los organismos oficiales encargados de la promocién de estas
actividades. La amortizacién se realiza, de acuerdo con el sistema de dj gitos, a

partir de que el proyecto se finaliza, en un periodo maximo de cinco afios desde 1a
fecha de contabilizacién en el caso de los gastos cuyos resultados son satisfactorios,
y en ¢l afio de finalizacion de 1a Investigacion en caso contrario

* Las marcas comerciales se valoran por los costes incurridos y se amortizan

hinealmente durante un periodo de 10 afios en que se estima que se benefician las
operaciones de la Sociedad.

) 65/
\ M Los costes de mantenimiento de las aplicaciones informaticas se llevan a gastos en
®

/ amortizacion de estos derechos se realiza linealmente durante la vida {til del bien

momento en que se ejercita la opcién de compra, el coste y la amortizacién
acumulada de estos bienes se raspasa a los conceptos correspondientes de]

% inmovilizado material.
@

0¥816430




(c)

(d)

Inmovilizaciones materiales

Los elementos que componen las inmovilizaciones materiales se presentan por su valor
de coste de adquisicién, incluyendo, en su caso, los gastos financieros hasta sy
puesta en funcionamiento y actualizado hasta 1996 por las sociedades espafiolas de

acuerdo con lo permitido por la legislacion vigente, deducidas las amortizaciones
acumuladas correspondientes.

Construcciones 30 a 50
Instalaciones técnicas y maquinaria 8al5
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario Jals
Otro inmovilizado material 4als

guran valorados en los balances de situacion

consolidados adjuntos a coste de adquisicién, incluidos los costes inherentes a Ia

misma.

(e) Existencias




VISCOFAN, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

El Grupo realiza dotaciones a la provision por dep
coste excede a su valor de
recuperabilidad.

reciacion de las existencias cuyo
mercado o cuando existen dudas sobre su

(f)  Clientes v provisione insolvencias

Siguiendo la prictica comercial generalizada, una parte de las ventas efectuadas por el
Grupo se instrumenta mediante efectos comerciales, aceptados o sin aceptar, Los

efectos a cobrar se descuentan en bancos salvo buen fin, registrandose como efectos

(véanse notas 11 y 15).

Los gastos relativos al descuento de efectos S¢ reconocen en la cuenta de pérdidas y

ganancias cuando se incurren y no se difieren a lo largo del periodo de vencimiento

de los respectivos efectos debido a la escasa repercusion que tal diferimiento tendria
en la determinacién de los resultados de cada ejercicio

Las provisiones para insolvencias se constituyen con el fin de cubrir lag posibles

perdidas que pudieran producirse en 1a realizacién de los saldos mantenidos en las

cuentas de deudores. El Grupo sigue el criterio de dotar este fondo en funcién de Ia

antigiiedad de las deudas, o cuando concurren circunstancias que indican
razonablemente que determinados saldos deben clasificarse como de dudoso cobro.

se registran contablemente por su
contravalor en moneda nacional, utilizando los tipos de cambio vigentes en las

fechas en que se realizan. Los beneficios o perdidas por las diferencias de cambio
surgidas en la cancelacién de los saldos provementes de transacciones en moneda

€xtranjera, se reconocen como Ingreso o como gasto, segin corresponda, en el
- momento en que se producen.

Los saldos a cobrar y a pagar ¢n moneda distinta del euro al cierre del ejercicio se
valoran a los tipos de cambio vigentes al 31 de diciembre, reconociéndose como

gasto las pérdidas netas de cambio no realizadas y difiriéndose hasta su vencimijento
los beneficios netos no realizados.

s el




e .
e

VISCOFAN, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

(h) Clasificacion de los saldos a cobrar Y a pagar

Los saldos a cobrar y a pPagar s¢ presentan en los balances de situacién consolidados

clasificados, a corto plazo si los vencimientos son inferiores o iguales a doce meses
y a largo plazo en caso contrario.

(1)  Indemnizaciones por despido

(J)  Subvenciones de capital

a resultados, las cuales se realizan, siguiendo el método lineal, durante un periodo

de tiempo equivalente a la vida 1itil de los elementos del inmovilizado financijados
con dichas subvenciones.

(k) mplemento de 100

polizas de seguro, registrando bajo ¢l epigrafe “gastos de personal” los importes
satisfechos.

() Impuesto sobre Sociedades

bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto impositivo de las diferencias
temporales se recoge, en su caso, en las correspondientes partidas de impuestos
anticipados o diferidos de los balances de situacion consolidados. No obstante, el
Grupo, siguiendo criterios de prudencia, tnicamente registra los Impuestos




(m)

0A8164282
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, por el importe en ¢l que se prevé

Aspectos medioambientales

Los elementos incorporados al patrimonio de la Sociedad con el objeto de ser

utilizados de forma duradera en su actividad y cuya finalidad principal sea la.

mimmizacion del impacto medioambiental y la proteccién y mejora del medio

Se consideran gastos medioambientales los importes devengados por la realizacidon de
actividades medioambientales para la gestion de los efectos medioambientales de

las operaciones de Ia Sociedad, asi como los derivados de log COMpPromisos

medioambientales de la misma. Su importe se incluye en el capitulo de otros gastos

de explotacion, de la cuenta de perdidas y ganancias adjunta,




VISCOFAN, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

(0) Acciones propias

Las acciones propias se valoran a sy precio medio de adquisicién, constituido por el
importe total satisfecho en la compra, 0 ¢l valor de mercado si éste fue

tedrico-contable.

(p) Ingresos y gastos

¢n tanto que los riesgos
\ previsibles y las pérdidas, aun las eventuales, se contabilizan tan pronto son

| (6) Gastos de Establecimiento

|
\ Su detalle y movimiento en 2004 es como sigue:
Miles
de euros
Saldo al 31 de diciembre de 2003 328
Diferencias de conversién 5
Amortizaciones (331)

Saldo a 31 de diciembre de 2004 2
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Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

(7)  Inmovilizaciones Inmateriales

Su detalle y movimiento en 2004 es como sigue:

Miles de euros

Diferencias de
31.12.03 conversion Altas Bajas Traspasos 31.12.04
Coste |
Gastos de investigacién y desarrollo 15.600 - 11 - - 15.611
Aplicaciones informéticas 8.445 51 489 (4) 4 8.985
Concesiones, patentes v licencias 165 - - - - 165
Derechos sobre bienes en régimen de |
arrendamiento financiero 61 - - _ - (36) 25
24.271 51 500 4 32 24.786
Amortizacién acumulada |
Gastos de investigacion y desarrollo (14.632) - (419) 1 - (15.050)
Aplicaciones informaticas (4.531) (21) (1.281) 10 - (5.823)
Concesiones, patentes y licencias (91) - (13) - - (104)
Derechos sobre bienes en régimen
(19.289) (21) (1.723) 1] 32 (20.990)
Provisiones _(551) = _— 276 - —(275)

Al 31 de diciembre de 2004 clementos por un importe de 15.569.000 ceuros de las
Inmovilizaciones inmateriales se cncuentra totalmente amortizado.




(8) Inmovilizaciones Materiales

31.12.03 conversion Altas Bajas T@Easns 31.12.04

Coste actualizado
Terrenos y construcciones 131.350 362 4.433 (326) 2.824 138.643
Instalaciones técnicas y maquinaria 310.167 (67) 8.501 (9.205) 10610 320.006
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 59.585 333 2.083 (2.128) 6.202 66,075
Otro inmovilizado material 20.067 788 732 (344) (4.244) 16.999
Anticipos e inmovilizaciones
materiales en curso 7.093 84 18.369 (6) (15.359) 10,181

528 262 1.500 34118  (]2.009) 33 551.904

Amortizacién acumulada actualizada
Construcciones (48.455) (78) (3.518) - (87)  (52.138)
Instalaciones técnicas y maquinaria (214.172) (311) (18.565) 1.395 85 (225.568)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (35.309) (6) (4.450) 1.795 13 (37.957)
Otro inmovilizado matetial 6.443 395 (1.125) 271 {44) (16.946)
(314.379) - (27.658) 9461 (33) (332.609)
Provisiones _ (444) - (327) 76 - (695)

Miles
de euros
Construcciones 6.375
Instalaciones técnicas y maquinaria 101.439
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 15.427
Otro inmovilizado material __1.749
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e El inmovilizado material del Grupo incluye elementos afectos a la realizacién de proyectos
de investigacion y desarrollo (véase nota 7), segun el siguiente detalle:

Miles
de euros

Coste 11.281
Amortizacion acumulada | (9.366)

1915

El detalle de los elementos del inmovilizado material afectos a actuaciones
medioambientales se incluye en la nota 26.

Inmovilizaciones materiales por un valor de coste y amortizaciéon acumulada de 330.860.000
y 184.557.000 euros, respectivamente, estan situadas fuera del territorio espafiol.

(9) Inmovilizaciones Financieras

Su detalle y movimiento durante el ¢jercicio 2004 es como sigue:

Miles de euros

Diferencias .
31.12.03 deconversibn  Altas Bajas Traspasos 31.12.04

- — o g
. m—
T L T P gt ety e e

Participaciones en empresas
| asociadas

780 - ' - - - 780

. Cartera de valores a largo plazo 42 - - - - 42

| Otros creditos 10.000 - - - (5.000) 5.000

i Depositos y fianzas 165 (39) 26 (5) - (41) 136
Admimstraciones publicas a

largo plazo - - 10.826 _- 3.301 14.127

10.987 (39) 10.882 (3) (1.740)  20.085

Provisiones _- _(75) - - __(75)

10.987 (22) 10.807 @ (@740 20010

»  Depésitos y fianzas por importe conjunto de 131.000 euros, estan denominados en dolares
estadounidenses.

Administraciones publicas a largo plazo corresponde a los créditos fiscales por pérdidas a
compensar y los derechos por deducciones por inversion y creaciéon de empleo pendientes
de aplicacion a 31 de diciembre de 2004, asi como a impuestos anticipados cuyo periodo
de reversion se sitia a largo plazo (véase nota 19).

Otros créditos a 31 de diciembre de 2004, corresponde al importe del crédito pendiente, con
vencimiento a largo plazo, originado por la venta de inmovilizado realizado durante el
ejercicio 2003 por la Sociedad del Grupo, Industrias Alimentarias de Navarra, S.A. de
una linea de su negocio. Dicho saldo tiene vencimiento en el ejercicio 2006.
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(10) Existencias

Un detalle de las existencias al 31 de diciembre de 2004 se presenta a continuacién:

~ Miles
de euros
Comerciales 24.576
Materias primas y otros aprovisionamientos 37.093
Productos semiterminados 16.388
Productos terminados 34.898
Anticipos a proveedores 177
113,732
Provisiones (7.921)
105,811

Un detalle de este
| es el siguiente:

capitulo del balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2004

Miles
de euros
Clientes por ventas y prestacion de servicios 63.160
Deudores varios 6.137
Personal 123
ﬁ Admunistraciones publicas 7.714
¢ / 77.134
); Provisiones para insolvencias 2.24
| ’ M
@ / Clientes por ventas y prestacién de servicios recoge efectos descontados pendientes de
' vencimiento y anticipos a la exportacién por aproximadamente 5.419.000 euros (véase

2004 recoge un
importe de aproximadamente 41.344.000 euros correspondientes al contravalor de

diversas monedas diferentes del euro.
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(12) Fondos Propios
®

® (@) Capital suscrito

Con fecha 14 junio de 2004 la Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante
acordo reducir el capital social de la Sociedad, con la finalidad de amortizar

acciones propias, en la cantidad de 146.505 euros, por amortizacién de 488.349
acciones en cartera de la propia Sociedad Dominante.

En consecuencia, al 31 de diciembre de 2004 el capital social de la Sociedad
Dominante estd representado por 48.346.579 acciones al portador de 0
nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las
gozan de los mismos derechos politicos y econémicos, excepto las acciones

30 euros

La totalidad de las acciones de la Sociedad Dominante se encuentran admitidas a
cotizacion oficial en Bolsa

Al 31 de diciembre de 2004 QMC Development Cagital Fund, Plc poseia un 5,018%
| del capital social de la Sociedad Dominante. Esta no tiene conocimiento de la

existencia de ningiin otro accionista que posca una participacién superior al 5% a
i' dicha fecha.

El Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante, en virtud de la autorizacion
concedida por la Junta General de Accionistas con fecha 22 de junio de 2000 a]
amparo del articulo 151 3.b. de la Ley de Sociedades Anoénimas, se encuentra
facultado para realizar amphaciones de capital con el limite maximo del 50% del
9 capital existente a dicha fecha, Y con un plazo de 5 afios desde dicho momento.
!

(b) Prima de emisién

L Esta reserva es de libre disposicion para los accionistas, con la limitacion que se indica
]'1 m en ¢l apartado de reservas voluntarias de la Sociedad Dominante

(c) Reserva legal

Las sociedades domiciliadas en Espafia estin obligadas a destinar el 10
4 beneficios de cada ejercicio a la constitucién de un fondo de reserva hasta que éste

alcance, al menos, una cantidad igual al 20% del capital social. Esta reserva no es
// distribuible a los accionistas y solo podra ser utilizada para cubnr, en el caso de no

tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y

ganancias. Al 31 de diciembre de 2004 1a Sociedad Dominante tiene esta reserva
totalmente constituida.
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(d) Reserva de Revalorizacién Ley Foral 23/1996

Acogiéndose a lo permitido por la legislacién mercantil, la Sociedad Dominante
actualiz6 en 1996 el valor de su inmovilizado en 9.282.000 euros (véase nota 8),

resultando una reserva por este concepto, neta del gravamen del 3%, de 9.003.000
Euros.

Durante el ejercicio 1999 esta actualizacién fue Inspeccionada por las autoridades
fiscales, por lo que el saldo de esta cuenta podra ser destinado, libre de impuestos a;

* Eliminacién de resultados negativos de ejercicios anteriores.
* Amphacion de capital.

* Reservas de libre disposicion, a partir del 31 de diciembre de 2006, anicamente
en la medida en que la plusvalia haya sido realizada, entendiéndose que ello se
producird cuando los elementos actualizados hayan sido contablemente

amortizados en la parte correspondiente a dicha amortizacién, transmitidos o
dados de baja en los libros. '

()  Reserva para acciones propias

Al 31 de diciembre de 2004 la Sociedad Dominante posee 58.065 acciones propias,
o | para la cual tiene constituida una reserva por un importe igual al que figuran en sus

| registros contables las acciones propias. Esta reserva es de caricter indisponible en
5 tanto estas acciones no sean enajenadas o amortizadas por la Sociedad.

El movimiento de acciones propias en el ejercicio 2004 es como sigue;

Numero de Miles de
acclones euros .
Saldo al 31 de diciembre de 2003 435.491 2.616
Adquisiciones 116.826 872
® Enajenaciones (5.903) (36)
Amortizaciéon (488.349) (3.022)
Provisiones constituidas - (180)
Saldo al 31 de diciembre de 2004 , _58.065 _ 230
® (f) Reservas de fusion

Estas reservas tienen su origen en la operacién de fusién por absorcion de la sociedad
dominante a Inversiones Legazpi, S.A. durante el ejercicio 2002 y tienen las mismas
restricciones que las reservas voluntarias. La informacién detallada de esta

operacion figura en la memoria de las cuentas anuales consolidadas del €Jercicio en
¢l que se realizo.




15

VISCOFAN, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memorna de las Cuentas Anuales Consolidadas

(g) Reservas voluntarias

Estas reservas de la Sociedad Dominante son de libre disposicion para los accionistas -

excepto por el importe de los gastos de investigacién y desarrollo de la Sociedad

Dominante pendientes de amortizar que, al 31 de diciembre de 2004, ascendian a
276.000 euros.

(h) Reservas en sociedades consolidadas por inteeracion global y Diferencias de conversién

Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que la expresion del
desglose individualizado por sociedades de estos capitulos del balance de situacion
consolidado podria revelar informacién delicada frente a terceros, ademas de no

aportar informacion relevante para la comprension de estas cuentas anuales
consolidadas, y en consecuencia, se omite tal informacion.

(13) Ingresos a Distribuir en Varios Elercicios

El saldo de este capitulo del balance de situacion consohdado y su movimiento en el
gjercicio 2004 es el siguiente: '

Miles de euros
Diferencias Imputacion a
31.12.03  de conversion Altas Bajas resultados 31.12.04
Subvenciones de capital 1.482 - 1.922 (17) (482) 2.905
Otros ingresos a distribuir 825 3 84 (323) - 589

nota 9),
o \n_ (14) Provisiones para Riesgos vy Gastos

Su detalle y movimiento es el siguiente:

r

\ 4 Miles de euros
/ Diferencias
o | 31.12.03  de conversion Dotaciones Aplicaciones  31.12.04
Provisiones para pensiones 16.056 - 2 (40) 16.018
Provisiones para impuestos 5 - 259 (47) 217
(JV‘"‘A Otras provisiones 7.223 (94) 1.464 (371) 8.022
23.284 (24) 1725 (28) 24.257

Las provisiones para pensiones han sido constituidas de acuerdo con lo descrito en la nota 5

(k). La préctica totalidad del importe de este epigrafe tiene su origen en una sociedad
dependiente domiciliada en Alemania. - -

113

A




Otras pmvisiones corresponde a las constituidas para hacer frente a responsabilidades
probables o ciertas derivadas de obligaciones y deudas pendientes de cuantia
indeterminada, calculadas de acuerdo con la mejor estimacion realizada por el grupo. '

(15) Deudas on Entidades de Crédito a Largo v Corto Plazo

Miles de euros

- st ouros
Largo plazo Corto plazo

Préstamos y créditos 39.692 31.499
Efectos descontados pendientes de vencimiento y
anticipos a la exportacién (nota 11) - - 5419
Vencimientos a corto plazo de deudas a largo plazo - 9.520
Intereses devengados no vencidos - _ 154
39.692 40,597
Los vencimientos de las deudas con entidades de crédito a largo plazo al 31 de diciembre de
2004 son los siguientes:
Miles
Vencimiento de euros
2006 14.428
2007 16.642
¢ 2008 5.526
2009 ' 956
Aiios posteriores 2.140

0
@ Las deudas mantenidas con entidades de crédito devengan intereses a tipos variables de
mercado.
'y
S 4

El Grupo tiene concedidas lineas de crédito y lineas de descuento cuyo limite conjunto
asciende a 86.467.000 euros.

® / Los saldos mantenidos con entidades de crédito incluyen 9.111.000 y 10.536.000 euros, a

largo y corto plazo, respectivamente, correspondientes al contravalor de diversas
@
|

monedas distintas del euro.




17

VISCOFAN, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

La Sociedad Dominante utiliza productos financieros derivados, principalmente, para
eliminar o reducir significativamente los riesgos de tipos de interés, considerindose por
tanto, operaciones de cobertura. Al 31 de diciembre de 2004 la Soctedad tiene
contratadas operaciones que corresponden, basicamente, a acuerdos de permutas
financieras de interés, de las cuales los siguientes estaban en vigor a dicha fecha, segim el

siguiente detalle:
LR.S. (Interest rate Swap)
Importe nocional (miles de euros) 5.000 23.611
Fecha de contratacion 03.02.03 02.05.03
Fecha efectiva de inicio 03.02.03 06.05.03
Fecha de vencimiento 03.02.06 30.06.08
Tipo de interés pagado por la sociedad 2,95% 3,00%

Tipo de interés cobrado por la sociedad Euribor 3 meses  Euribor 3 meses

(16) Otros Acreedores a Largo Plazo

El detalle de este capitulo del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2004
€S COmo sigue:

Miles
de euros
Préstamos recibidos | 4.912
Otros acreedores _7.516
12428

Prestamos recibidos corresponde principalmente a los concedidos a la Sociedad Dominante
por el CDTI, el Gobierno de Navarra y ¢l Ministerio de Ciencia y Tecnologia para la
financiacién de planes de investigacién y desarrollo, los cuales en su mayor parte no
devengan intereses, y se encuentran avalados ante entidades financieras (véase nota 24),

Los vencimientos a largo plazo de este capitulo son como sigue:

Miles

de euros

2006 1.119
2007 1.188
2008 819
2009 696
Afios posteriores _8.606
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(17) Acreedores Comerciales

Un importe de 7.361.000 euros de este capitulo del balance de situacién consolidado
corresponde al contravalor de diversas monedas distintas del euro.

(18) Oftras Deudas no Comerciales

Su detalle al 31 de diciembre es el siguiente:

Miles
de euros

Administraciones Piblicas 4.338
Otras deudas 0.687

Remuneraciones pendientes de pago 3.356

17.381

Administraciones publicas incluye 1.536.000 euros cofresmndientes a Hacienda Publica
\ acreedora por Impuesto sobre Sociedades (véase nota 19).

Un mmporte de 3.584.000 euros de este capitulo del balance de situacién consolidado
| corresponden al contravalor de diversas monedas distintas del euro.
"\

(19) Situacion Fiscal

La Sociedad Dominante vy las sociedades dependientes presentan anualmente una declaracién
a efectos del Impuesto sobre Sociedades o el equivalente en sus respectivos paises. Los
beneficios, determinados conforme a la legislacion fiscal vigente en sus respectivos

|
‘ paises, estin sujetos a determinados gravimenes sobre la base imponible. De las cuotas
resultantes, pueden practicarse determinadas deducciones.
@
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operaciones, el resultado contable difiere de la base mmponible fiscal. A continuacién se

incluye la conciliacién entre el beneficio contable consolidado del ejercicio 2004 vy la
base imponible fiscal agregada:

Miles
de euros
Resultado contable consolidado del ejercicio, antes de Impuestos 12.780
Diferencias permanentes
Por ajustes al resultado contable de las sociedades del Grupo 9.263
Compensacion de bases imponibles negativas de sociedades del Grupo (8.935)
Base contable del impuesto .M
Diferencias temporales
De ajustes al resultado contable de las sociedades del Grupo . (1.636)
De los ajustes por consolidacion - _5.351
Base fiscal del impuesto 16,823
Cuota al 35% de las sociedades del grupo en Espaiia 4.830
Otras cuotas de sociedades del grupo fuera de Espafia 1.739
Total cuota generada 6.569
Deducciones (5.033)
Cuota liquida y provision para el Impuesto sobre Sociedades (nota 18) _1.536

El mgreso por Impuesto sobre Sociedades consolidado del ejercicio 2004 se calcula como
sigue:

Miles
de euros

Base contable atribuible a los diferentes tipos impositivos 3.281
Deducciones (5.033)
Derechos por deducciones pendientes de aplicacion (4.541)
Crédito fiscal por bases imponibles negativas - (2.888)
Diferencia en Impuesto sobre Sociedades de 2003 18

(9.163)
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Durante el ejercicio 2003, la Sociedad del Grupo Industrias Alimentarias de Navarra, S.A,,
se acogio al beneficio fiscal de exencién por reinversion, disminuyendo su base
imponible en un importe de 10.118.000 euros, asumiendo un compromiso de reinversion
de eclementos del inmovilizado material o inmaterial de 15.000.000 euros. Dicho
compromiso debe materializarse antes del 21 de julio de 2006. Al 31 de diciembre de
2004 esta sociedad ya ha materializado inversiones en elementos de inmovlizado
computables como reinversion, por un importe de 8.647.000 euros. Los Administradores

estiman que antes del 21 de julio de 2006 se habrén efectuado la totalidad de las
Inversiones comprometidas. -

El Grupo dispone de las siguientes deducciones por inversion, por investigacién y desarrollo
Y por otras deducciones pendientes de aplicacién correspondientes a sociedades ubicadas

en Espaiia;
Miles
Ao de origen Vencimiento de euros
1999 2009 - 1.834
2000 2010 199
2001] 2011 209
2002 2012 356
2003 2013 779
® 2004 (estimada) 2014 1.164
4541
Los activos afectos a las mencionadas deducciones tienen que ;scr mantenidos durante cinco
afos.

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripeidn correspondiente. Al 31
de diciembre de 2004 la Sociedad Dominante y las sociedades dependientes ubicadas en
Espaiia tienen abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos los 1mpuestos
o principales que le son aplicables desde el 1 de enero de 2001 (1 de enero de 2000 para el
Impuesto sobre Sociedades). La situacién en el resto de sociedades dependientes
_ extranjeras estd en funcién de la ley vigente en sus respectivos paises. Los
Administradores de la Sociedad Dominante no €speran que en caso de inspeccion, surjan
pasivos adicionales de importancia.

. 7 _
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(20) Importe Neto de la Cifra de Negocios

Su detalle correspondiente al ejercicio 2004 es como sigue:

Miles
de euros
Por mercados geogrificos
Unién Europea 160.185
Exterior 189,033
249.2]18
Por productos '
Envolturas artificiales 276.820
Conservas vegetales 70.263
Otros _2.135
349.218
(21) Gastos de Personal
Un detalle del gasto de personal del Grupo, se presenta a continuacién:
Miles
de euros
Sueldos, salarios y asimilados 77.706
Cargas sociales 21.632
29.338
El nimero medio de empleados del Grupo en 2004, distribuido por categorias, se presenta a
continuacion:
Directivos 62
Técmcos y mandos 447
Administrativos 223
Personal especializado 752
Operarios 1.437
2.921

No existen remuneraciones a empleados del Grupo ligadas a la evolucién de la cotizacién de
las acciones de la Sociedad Dominante.
@
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(22) Gastos y Pérdidas Extraordinarios

Este epigrafe incluye un importe de 5.550.000 euros correspondiente a costes de

reestructuracion de Nuturin GmbH & Co.

(23) Informacién Relativa al Consejo de Administracién

El Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante unicamente percibe la

remuneracion prevista en sus estatutos sociales en sus articulos 27° y 30° es decir, un
1,5% de su beneficio antes de impuestos para ¢l Consejo de Administracién, que
asciende a 70.883 euros, y un 1,5% de su beneficio antes de impuestos para el Comité
Ejecutivo que asciende a 70.883 euros. Es competencia del Consejo de Administracion y
del Comité Ejecutivo, de acuerdo con los articulos citados de los estatutos, decidir sobre

Su reparto entre los miembros respectivos de uno y otro organo. En ambos casos, el
acuerdo uninime adoptado ha sido el reparto igualitario entre ellos.

Durante ¢l ejercicio 2004, los miembros del Consejo de Administracién no han realizado con

el Grupo operaciones ajenas al trifico ordinario o en condiciones distintas a las de
mercado.

Los Administradores de la Sociedad Dominante no tienen participaciones, ni, excepto por lo

mencionado a continuaci6n, ostentan cargos o desarrollan funciones en empresas cuyo
objeto social sea idéntico, analogo o complementario al desarrollado por la Sociedad. No
obstante, los miembros del Consejo de Administracién gjercen cargos directivos o
funciones relacionadas con la gestién en otras empresas del grupo -al que pertenece la
Sociedad Dominante, en cuyo capital no participan socios o accionistas distintos del
propio grupo ni directa ni indirectamente. Dichos cargos y funciones no han sido objeto
de inclusion en esta nota de la memoria al no suponer menoscabo alguno de sus deberes
de diligencia y lealtad o la existencia de potenciales conflictos de interés en el contexto
de la Ley 26/2003 de 17 de julio, por la que se modifican la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, y el texto refundido de la Ley de Sociedades Anonimas,
aprobado por el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre.
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(25) Garantias, Compromisos v Pasivos Eventuales

a) Al 31 de diciembre de 2004 el Grupo tiene concedidos avales de entidades financieras
por un importe de aproximadamente 5.841.000 euros, principalmente por los

prestamos obtenidos del CDTI, el Gobierno de Navarra y el Ministerio de Ciencia y
Tecnologia (véase nota 16).

b) La Sociedad Dominante tiene contratados seguros de cambio para los cobros que se
produciran por las ventas realizadas en el ejercicio 2004 por importe de 15.615.000
dolares estadounidenses 46.000 libras esterlinas, 2.630.000 délares canadienses,
39.456.000 yenes japoneses y 1.530.000 zloty polaco. -

(26) Hechos Posteriores

Con fecha 27 de enero de 2005, en cumplimiento de un acuerdo del Consejo de
Administracion de la Sociedad Dominante celebrado el 11 de enero de 2003, se procedi

al pago de un dividendo bruto de 0,078 euros por accién, en concepto de dividendo a

cuenta para la totalidad de las acciones que componen el capital social de la Sociedad
Dominante.

El estado contable requerido por la legislacién vigente y formulado por los Administradores
de la Sociedad Dominante en relacién con la distribucion del dividendo a cuenta de los
beneficios del ejercicio 2004, que tiene en consideracién las acciones en cartera, es el

siguiente:
Miles
de curos
Beneficio neto del gjercicio de la Sociedad Dominante al 31 de diciembre de 2004 8.451
@ Menos, dotaciones a reservas legales y estatutarias de cardcter obligatorio -
Beneficios miximos a distribuir 8,451
Dividendo a cuenta acordado por los Administradores de la Sociedad Dominante 3,762
® Previsiones de tesoreria
Saldos en cuentas de tesoreria al 11 de enero de 2005 774
Cobros proyectados durante un afio 125.930
Pagos proyectados durante un afio, incluido el dividendo a cuenta (126.550)
Saldos proyectados en cuentas de tesoreria al 12 de enero de 2006 154
@ (26) Medio Ambiente

La Sociedad Dominante mantiene ciertas inmovilizaciones materiales afectas a proyectos
medioambientales, cuyo coste y amortizacion acumulada a 31 de diciembre de 2004
asciende a 9.354.000 y 2.644.000 euros, respectivamente.

.. ‘
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Adicionalmente, durante el ejercicio 2004 la Sociedad Dominante ha incurrido en gastos

cuyo fin es la proteccién y mejora del medioambiente por un importe de 1.156.000 euros,
aproximadamente.

Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que no es necesario establecer

provisiones adicionales para cubrir posibles gastos o0 nesgos correspondientes a
actuaciones medioambientales.

(27) Otra Informacion

KPMG Auditores, S.L., empresa auditora de las cuentas anuales de la Sociedad y aquellas
otras sociedades con las que dicha empresa mantiene alguno de los vinculos a los que
hace relacion la Disposicién Adicional decimocuarta de la Ley de Medidas de Reforma
del Sistema Financiero, han facturado al Grupo durante el ejercicio terminado el 31 de

dictembre de 2004 honorarios y gastos por servicios profesionales, segin el siguiente

detalle:
Euros
Por servicios de auditoria 85.639
Por otros servicios ___ 820
86.459

Los importes indicados en el cuadro anterior incluyen la totalidad de los honorarios relativos
al ejercicio 2004, con independencia del momento de su facturacién.

Por otro lado, otras sociedades asociadas a KPMG International han facturado a filiales del
Grupo durante el ejercicio 2004, segun ¢l siguiente detalle:

Euros
Por servicios de auditoria 110.355
o Por otros servicios - 20.696
131.051
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(28) Aspectos Derivados de la Transicién de I: entas Anuales Consolidadas a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera

De acuerdo con lo establecido en el Reglamento Europeo 1606/2002 de 19 de julio y con la
disposicion final undécima de la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de Medidas F 1scales,
Administrativas y del Orden Social, las cuentas anuales consolidadas del Grupo Viscofan
correspondientes a los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2005, se
deberdn elaborar de conformidad con las Normas Internacionales de Informacidn
Fmanciera (NIIF), que hayan sido adoptadas por la Unién Europea, al encontrarse los

valores de su sociedad matriz admitidos a cotizacién en mercados regulados de un Estado
miembro.

Asimismo, de conformidad con lo establecido en la NIC 1 “Presentacion de estados
financieros” aprobada por Reglamento (CE) n°1725/2003, de 29 de septiembre, y sus
modificaciones posteriores, los grupo de sociedades a los que les resulta aplicables la
legislacion a la que se hace referencia en el parrafo anterior, se verdn obligados a
presentar determinada informacion comparativa que afectara, entre otros aspectos, al
balance y a la cuenta de pérdidas y ganancias,

Al objeto de adaptarse al nuevo marco normativo en materia contable, el Grupo esta
llevando a cabo un proyecto de transicion a la nueva normativa que se encuentra en una
fase avanzada y en el que se¢ ha contemplado, entre otros aspectos, el analisis de las
diferencias existentes entre las normas de valoracién Y principios contables que se
desarrollan en la nota 3 de esta memoria consolidada y los criterios contables que
resultarian de aplicacion de acuerdo con las NIF, asi como el analisis de las
modificaciones a incorporar en los procedimientos y sistemas de informacion financiera
necesarias para adaptarse a los nuevos requisitos de valoraciéon y desglose que se
desarrollan en la normativa internacional. -

No obstantc, es importante mencionar que a la fecha de formulacién de estas cuentas anuales

no se habia concluido el proceso de adopcion por parte de la Comisién Europea de la

que, en cualquier caso, los principios contables, opciones valorativas y criterios de
presentacion y desglose a -utilizar por el Grupo contemplados actualmente por la
Direccion de la Sociedad, no podrén ser considerados como definitivos hasta la fecha en
la tenga lugar la formulacién de sus cuentas anuales correspondientes al cierre del
ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2005.
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VISCOFAN, §.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Informe de Gestién Consolidado

Ejercicio 2004

1. Evolucién de los negocios v situacion ¢ 2] Grupo de Empresas Viscofan

Este descenso es consecuencia del conjunto de varios factores: la reevaluacion del euro frente a
o las demés divisas, la venta del negocio de conservas de fruta que tuvo lugar a mediados de 2003
Y, por ultimo, la presién que sobre los precios se sigue produciendo en el sector de envolturas
artificiales, con un comportamiento irregular en divisa local dependiendo de los productos y de

las zonas geograficas.

No obstante y a pesar de la dificultad del entorno en el que se ha movido la compaiiia, las ventas
o de envolturas artificiales en volumen han aumentado mas del 5% en las principales familias de

productos.

Desglosando las ventas entre envolturas artificiales y conservas, las primeras han sido de 278,96
millones de euros un 2,4% inferiores a las del ano anterior. 70,26 millones de euros son las
ventas de conservas, inferiores en un 17,9% que se explica en buena parte por la mencionada

_. | venta del negocio de mermeladas.
En un entorno con una divisa igual a 1a del 2003 y con el mismo perimetro de consolidacién, en
el que se excluyera el efecto de la venta del negocio de mermeladas, habria dado como resultado
un incremento de las ventas del 0,6%, con un crecimiento estimado del 1,8% en envolturas y un
® , descenso del 3,7% en conservas.

El valor afiadido ajustado generado por el grupo de empresas alcanza los 150,4 millones de
euros, cifra que es un 6,5% menor que el del afio 2003,

El margen EBITDA del grupo, ¢xpresado en porcentaje de la cifra de ventas, se reduce al 14,6%
® en términos acumulados, debido fundamentalmente a] comportamiento de las divisas y precios y
a los gastos derivados de los nuevos proyectos que se han finalizado durante el afio, la nueva
planta de plisado en México y una nueva maquina en Brasil. La finalizacién de estos proyectos
ha tenido lugar en ambos casos en la segunda mitad del afio Y por tanto su aportacion al ejercicio

con una mejora del resultado financiero del 33% con respecto al afio 2003. Esta mejora se debe
tanto a la reduccion de gastos financieros netos (-16%) como a la de los resultados negativos por
\" diferencias de cambio (-83%). '

registrados en gastos extraordinarios, consecuencia de los proyectos de reestructuracion de

® Se han producido 7,4 millones de euros negativos, de los que 5,5 millones de euros estin
/% . Naturin ¢ IAN y un total de 8,4 millones de euros de efecto positivo en impuestos.

beneficio neto alcanza los 21,94 millones de euros. Fsta cifra es un 28,6% inferior a la del afio
® anterior como consecuencia de la ausencia comparativa de los extraordinarios positivos de la
venta del negocio de conservas de fruta durante el afio 2003.

AN

/ El beneficio ordinario del Grupo Viscofan es un 29% inferior al del afio 2003. La cifra de
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® Informe de Gestion Consolidado
o La deuda neta ha disminuido en 3,1 millones de euros, s1 bien hay que considerar que se han
destinado 3 millones de euros a la amortizacién de acciones propias
La evolucién de los negocios y los hechos mis importantes de las filiales con mayor peso dentro
del grupo son los siguientes:
| *
A) Naturin.
Naturin continta con su concentracion en la produccion de distintos tipos de colageno y en
actividades de investigacion y desarrollo.
@ La aportacion de Naturin a las ventas y al resultado sufre en sus cuentas individuales los

efectos de la evolucion del cambio del euro.

Este proyecto se ha puesto en marcha en el viltimo trimestre del afio y continuara durante los
anos 2005 y 2006.

La inversién estimada es de 6 millones de euros y el ahorro en costes de produccion del
volumen equivalente actual sera de unos 6,5 millones de euros anuales desde el momento que
finalicen dichos proyectos que se estima serd durante el 2006.

Ademas de la inversién mencionada, los gastos de reestructuracion estimados en la planta de
Weinheim ascienden a unos 7 millones de euros.

B) Viscofan de Brasil.

El hecho mis relevante acaecido durante 2004 en Brasil ha sido la puesta en marcha de una
umdad adicional de produccién de tnpa celulésica que permitird abastecer en Imejores
m condiciones de coste los paises que se sirven desde esa planta.

La incidencia de esta inversion la veremos a lo largo del 2005, pues su efecto en 2004 es muy
- limitado debido a la fecha de puesta en marcha y ¢l periodo de aprendizaje y afinamiento
/// micial propio de cualquier nueva inversién.

- C) Estados Unidos.

Estados Unidos ha seguido aportando al grupo cifras importantes de ventas, tanto en colageno
como en celulosa contando con una cuota importante en este producto en el mercado local.
OAB16

®
@
®
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D) Republica Checa.

Las actividades de la Repiiblica Checa contintian creciendo a medida que crece la actividad de

Naturin en unidades fisicas asi como se van transfiriendo actividades adicionales desde la
planta de Weinheim.

E) Viscofan de México.

La puesta en marcha de la actividad de plisado en el nuevo centro de San Luis Potos
comenzd a mediados del ejercicio. Contintia de acuerdo con el plan y, hasta la fecha, sigue el
plan trazado en cuanto a costes y aumento de ventas locales.

F) Nuevas filiales comerciales: Polonia y Costa Rica,

En ambos casos, la presencia local ha Ssupuesto mejora de ventas en los paises que cubren,
siendo intencion de Viscofan potenciarlas.

() IAN. Divisién de conservas.

de las conservas de fruta.

El hito mis importante de esta divisién en 2004 ha sido la inversion en una nueva linea de
platos preparados que ha sido lanzada en el primer trimestre del 2005. Es un replanteamiento

estrategico de la division con el fin de focalizar sus lineas en los segmentos de mercado con
mayor crecimiento y para entrar en sectores con mayor valor afiadido

L

2. Acontecimientos importantes

Los hechos mis importantes que han influido sobre la actividad del Grupo Viscofan a lo largo
del ejercicio 2004 han sido los siguientes.

- La fuerte apreciacién del euro frente al délar y a las demas divisas, que ha éféctadn
- seriamente las ventas y los resultados de explotacion del grupo.

p Este hecho reviste especial relevancia cuando se toma en consideracion que los competidores
' mas importantes en alguna de las lineas claves de negocio, como es la tripa celul6sica, son
. cmpresas estadounidenses. Esta revalorizaciéon del euro frente al dolar por segundo afio

consecutivo hace que los costes en euros, por el sélo efecto del tipo de cambio, hayan subido en
mas del 50% en dos afios cuando se miden en délares. Por ello es importante resaltar la dificultad

/del crecimiento de cuota obtenido por €l grupo.

- El ahorro en costes, aprovisionamientos, gastos operativos y mejoras en gestion financiera
que permiuten compensar en parte el efecto de la fuerte apreciacion del euro.

£ _-
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- La continuacién en la mejora de eficiencia de las distintas fébricas del grupo.

- La puesta en marcha de la planta de plisado de envolturas artificiales en San Luis Potos
(México), que se ocupa de la venta y asistencia técnica a ese mercado.

- La puesta en marcha de la ampliacién de capacidad de produccién de tripa celuldsica en
P Viscofan de Brasil.

3. Evolucion previsible del Grupo de Empresas

a) Tripas artificiales.

o - Ventas.

al sector en su conjunto.

- Eficiencia.

-Existen planes de mejora de eficiencia de las principales plantas del grupo en Alemania,
Espatia, Estados Unidos, Repiblica Checa y Brasil.

Estas mejoras van a proporcionar reducciones de costes y en algunos casos afiadirin
\ capacidad de produccion adicional con reducida inversijén.

- Tipos de cambio.

g R condiciones de cobro de las ventas.

- Inversiones

® - -
{ El grupo plantea un nivel de inversiones de 24 millones de euros para ¢l ejercicio con el
. mismo perimetro de consolidacion.
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o b) Area de conservas vegetales.

Los objetivos claves dentro del area de conservas vegetales para el ejercicio 2005 seran la
mejora de rentabilidad con el fin de compensar los efectos de las divisas, en especial el dolar,
el afianzamiento de Carretilla como lider en el mercado de los esparragos y, sobre todo, el
lanzamiento de la nueva linea de platos preparados a base de verduras que tiene lugar este
primer trimestre de 2005,

crecimiento y seguir presentando al mercado una linea de productos de elevada calidad con
marca Carretilla acorde con los hibitos de consumo actuales,

¢ ¢) Resultados consolidados.

El consejo espera poder compensar, al menos parcialmente, el efecto de la reevaluacién del
euro frente a las demés divisas mediante mejoras en volumenes y eficiencia.

4. Actividades en materia de investi gacion y desarrollo
Estas actividades son objeto de atencion preferente por parte del Grupo como medio de
diferenciacién de los competidores y de obtencion de ventajas productivas.

A estas actividades se les dedicara la atencién necesaria desde el punto de vista del gasto y de las
Inversiones necesarias para llevarlas a cabo.

El lanzamiento de la nueva linea de platos preparados asi como nuevos productos en envolturas
artificiales son consecuencia de estas actividades.

5. Adquisicién de acciones propias |

La Sociedad dominante, al amparo de la autorizacién otorgada por su pasada Junta General de
Acclonistas, ha venido comprado acciones propias en el ejercicio 2004 y en lo que ha
transcurrido del 2005.

La autocartera mantenida por la Sociedad a la fecha de confeccion del presente informe asciende
® a 361.076 acciones, un 0,747% del capital social. La intencién de] Consejo de Administracion es
proponer la amortizacién de la autocartera a 1a proxima Junta General de Accionistas.

6 Operaciones de los administradores o persona que actue por cuenta de éstos, realizadas. durante
el gjercicio social al que se refieran las cuentas anuales, con la sociedad cotizada o con aleun:
sociedad del mismo grupo. cuando las operaciones sean ajenas al trifico ordinario de la sociedac

¢ o no se realicen en condiciones normales de 0.

, No se ha llevado a cabo, durante el ejercicio 2004, ninguna operacion de los administradores con
la sociedad o su grupo de empresas que fuera ajena al trafico ordinario de la sociedad o no se

~ realizase en condiciones normales de mercado.
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7 Participaciones que los administradores tuvieran en el capital de una sociedad con el mismo
analogo o complementario género de actividad al que consti uya ¢l objeto social, asi como los
cargos o las funciones que en ellos ejerzan. asi como la realizacion por cuenta propia o aiena. del
mismo. anélogo o complementario género de actividad del que constituya ¢l objeto social.

Los administradores de la sociedad no ostentan participaciones en el capital de sociedades con el
mismo, andlogo o complementario género de actividad al del objeto social. |

Pamplona, 28 de Marzo de 2005.

0A8164033
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D, Jaime Echevarri;_‘ Abona ' R, Jgh¢ Maria Cuevas Salvagor—y— — — — —

,. /M estor BastgrranLarroudé ~— mWMG 1z-Goxeascoa
- D" Agal ERMrria Canales - D. Jos& Cruz Pérez Lapazaran
®
.
_~D. Gregorio Marafion Bertran de Lis
o
DILIGENCIA DE AUTENTICACION
o YO, JUAN-FRANCISCO LOPEZ ARNEDO, NOTARIO
DEL ILUSTRE COLEGIO Y DISTRITO DE PAMPLONA,
CON RESIDENCIA EN ESTA CAPITAL. —---ommmmmememmmmmmemme
° — DOYFE
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Que el presente documento es REPRODUCCION EXACTA E
INTEGRA, mediante fotocopia, del que me ha sido exhibido. Consta de

treinta y siete (37) folios de papel especial de los "COLEGIOS
NOTARIALES DE ESPANA", fotocopiados solo por su cara anterior;

todos ellos debidamente autenticados con mi ribrica y sello, y el ditimo,
mediante la presente diligencia, ———-———mme—— oo

La presente legitimacion queda anotada con esta fecha en mi
Libro Indicador, con el n°. 35, ——mmmmmmmm e

Pamplona, a once de abril de dos mil ciNCo, ————m—mmmmemeeeemeeee




