D. José Miguel Isidro Rincon, D. Enrique Isidro Rincén, ID. Fernando Isidro Rincén,
TRES AZUL, S.L. representada por D. Fernando Padrén Estarriol, D. Juan Jordano Pérez,
D. Vicente Guilarte Gutiérrez, D. Jorge Requejo Liberal, ZOCO INVERSIONES, S.L. |
D. Francisco Javier Sorano Arosa y CARTERA INDUSTRIAL REA, S.A. representada
por D. Antonio Gonzilez-Adalid, todos ellos como miembros del Consejo de
Administracion de la sociedad PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A,
(EUROPA&C, S.A.), entidad con domicilio social en Duefias, Carretera de Burgos a
Portugal, Km. 96 y C.LF. A-34158824, inscrita en el Registro Mercantil de Palencia al tomno
227, folio 208, pagina P-2350, inscripcion 1%

DECLARAN

- Que en relacién con las cuentas anuales individuales y consolidadas e informe de
gestion individual y consolidado de la sociedad PAPELES Y CARTONES DE
EUROPA, S.A., cotrespondientes al ejercicio 2008 han sido firmadas pot todos los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad.

- Que asi mismo, todos los miembros del Consejo de Administracion de PAPELES Y
CARTONES DE EUROPA, S.A. declaran que hasta donde alcanza su conocimiento
las cuentas anuales elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables,
oftecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de Ia
Sociedad, asi como de las empresas comprendidas en la consolidacién tomados en su
conjunto, y que el informe de gestién incluye un analisis fiel de la evolucion y los
resultados empresariales v de la posicion de la Sociedad y de las empresas
comprendidas en la consolidacion tomadas en su conjunto, junto con la descripcion de

los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

Y para que conste a los efectos oportunos, se expide la presente declaracién en Alcobendas

(Madrid) a cinco de matzo de dos mil nueve. \

D. José Miguel Isidro=" — D. Enrique Isidfo — ——
Presidente Consejero Delegado ‘

e
D. Vicente Guﬁ’ﬁt’ty

D. Fernando Isidro i T

Vocal Vocal

TRES AZUL, S.L. D. Jorge Requejo
(Representada por D. Fernando Padrin) Vocal

Vocal



ZOCO INVERSIONES, 5.1 ~
{Representado por D. Victoriano Lipez-Pinto) |
Vocal

D. Juan Jordano Pérez
Vocal

D. Francisco Javier Soriano Arosa
Vocal

CARTERA INDUSTRIAL REA, S.A.
(Representada por D. Antonto Gonzdlez-dalid)
Vocal
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

1. -Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. que
comprenden el balance de situacion al 31 de Dieiembre de 2008, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondiente 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 evaluaeion de su presentacién, de los principios contables aplicados y de las estimaciones
realizadas,

2. - Las cuentas anuales adjuntas del ejercieio eerrado a 31 de diciembre de 2008 son las primeras que prepara
PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. aplicando el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real
Decreto 1514/2007 de 16 de noviembre. En este sentido, de acuerdo a la Disposicién Transitoria Cuarta,
apartado 1 del eitado Plan, se ha considerado como fecha de transicion 1 de enero de 2007 y, en consecuencia, se
presenta, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas y
ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto, del estado de flujos de efectivo y de la memoria de las
cuentas anuales, ademsds de las cifras del ejercicio 2008, las correspondientes al ejercicio antericr, que han sido
obtenidas mediante la aplicaeién del Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007.
Consecuentemente, las cifras correspondientes al ejercieio anterior difieren de las contenidas en las cuentas
anuales aprobadas del ejercieio 2007 que fueron formuladas conforme a los principios y normas contables
vigentes en dicho ejercicio, detallindose en la nota 2 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas “Aspeetos
derivados de las transicidn a las nuevas normas contables” una explicacién de las prineipales diferencias entre los
eriterios contables aplicados en el ejercicio anterior y los actuales, asi como la cuantificacién del impacto que
produce esta variaei6n de criterios contables sobre el patrimonio neto al 1 de eneroy 31 de diciembre de 2007 y
sobre los resultados del ejercicio 2007, Nuestra opinién se refiere cxelusivamente a las cuentas amuales cerradas
a 31 de dieiembre de 2008. Con fecha 15 de abril de 2008 emitimos un informe de anditoria acerca de las
cuentas anuales del ejercicio 2007, formuladas conforme a los principios y normas contables vigentes en dicho
gjercieio, en el que expresamos una opinidn favorable.

3. - En nuestra opinidn, las euentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significatives, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad PAPELES Y
CARTONES DE EUROPA, S.A. , al 31 de Diciembre de 2008, y de los resultados de sus operaciones y de los
recursos obtenidos y aplicados durante ¢l gjercicio anual terminado en dicha fecha, y contienen la informacion
necesaria y suficiente para su interpretaeién y comprensién adecuadas, de conformidad con principios y normas
contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en la preparacion de las cifras
correspondientes al ejercicio anterior que se han incorporado a las cuentas anuales del ejercicio 2008 a efectos
comparativos.

Inseota en e Remislm Ohoal de Auditores de Cuemas (ROAC) n? S0400
Inscrta en el Inglitute de Censones Jurados de Cuentas {ICJC) n © 223
Ingeria Feg Merc Madrid, T 8.972 Gen., 986 Serc, 4.7 Libig Sociedades, Fol 131, Hej. 14,548 Insc. 1.* - ©|.F B79-27870

TEL.. 9156120 70
FAX: 91564 14 62
auditores @ anelisa.com



UDITORES
N NEFISA

A\NEPISA, SL.

ANTONIO PEREZ, 19
28002 MADRID

TEL.. 91 561 2070
FAX: &1 564 14 62
audilores @anelisa.com

4, - El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, |a evolucién de sus negocios y sobre ofros asuntos, y no
forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el
citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2008. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y
no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

ANEFISA, S 1.

Fdo. : Angel Nifiez Angulo

Ingerita an el Reqisiro Olioal de Audilores de Cuenlas (ROAC) n® 50403
Inscrila en el Ingfituto do Censores Jurados de Cuenlas {ICIC) n.* 223
Insctita Reg Merz, Madnd, T, .672 Gen., 896 320 4.7 Libro Sooedades, Fol. 107, Hoy. 14568 Insc. 1.3 - C.1F B73-2768701

INSTITUTO DE
CENSORES JURADOS:
DE CUENTAS DE ESPAKA

HeEkgeigionts:

2009 B10/Ga2T4

Afig
88,00 EUR

IMPORTE COLEGIAL;

LRI R,
R e R T T T

Esle informe estd sujere a la tasa
aplicable eslablecida en.la
Ley 44/2002 de 22 de rovigmbre

. akw
M L

Madrid, 27 de Febrero de 2009
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Papeles y Cartones de Europa, S.A.

Cuentas Anuales e Informe de
Gestion del ejercicio terminado en 31
de Diciembre de 2008
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PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias de los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2008 y 2007
{Expresado en miles de euros)

2008 2007
[oPERACIONES CONTINUADAS |

Importe neto de la cifra de negocios Nota 22 145.790 153.479
Variacion de existencias de ptos. tdos 8.735 3.593
Trabajos realizados por |2 empr. su aclivo Nola 6 3.586 1.143
Aprovisionamientos Nota 14 {91.251) (90.913)
QClros ingresos de explotacion 129 76
Gastos de personal Nola 14 {23.291) 21.312)
(Hros gaslos de explolacion Nola 14 (31.205) (31.8687)

. Amorlizacion del inmovilizado Notas Sy 7 {12.118) (12.537)
Impulacién de suby. de inmov.no linan. Nola 18 4.225 4.200
Deterioro y resullado por enajen. inmo. Nota 14 667 2.779 /

/
RESULTADO DE EXPLOTACION | | 3.270] | a.621 /]
Ingresos linancieros Nola 14 13.338 1.358 ™.
Gastos financieros Nota 14 (14.532) (12.663)
Variacion de valor razonable en instrumentos financiergs Nota 14 {305) 637
Diferencias de cambio {1 0
Dalerioro y resultado por enaj.de instrumentos financieros 1.079 {128)
| RESULTADO FINANCIERO | | @2y)| | (10.793)|
|RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS | | 2.849) | 2172) ==
Impuesto scbre benelicios Nola 13 2.004 691
@ g
[RTDO. DEL EJERCICIO PROC. DE OPERAC. CONT. | | a853| | (1.482)|
[oPERACIONES INTERRUMPIDAS |

Resultado del gjercicio procendele de operaciones interrurnpidas neta de impuestos

RESULTADO DEL EJERCICLO

La memeoria adjunta forma parte integrante de las cuantas anuales de 2008




PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.

Estados de Rujos de efectivo de los ejercicios anuales terminados €l 31 de diciembre de 2008 y 2007

{expresado en miles de euros)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado antes de Impuesios

Ajustes del resultado:

Amortizacién del inmovilizado

Otros ajusles del resullado (nelos)

Camblos en el caplial ¢orriemg

Otros lujos de efectivo de las aclividades de explotacion:
Pagos de inlereses

Cobros de dividendos

Cobroe ds imereses

Cobros/ipagos) por impueslo sobre benelicios

Otros cobros/{pagos) de aciividades de explolacion

FLU.JOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIOAOES DE INVERSION
Papos por inversiones:

Empreses del grupo, asogiadas y unidades de negocio
Inmovilizado malerial, inlangible 8 inversiones inmobiliarias
Otroe aclivos financieros

Qios aclivos

Cobroa por desinveralones:

Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio
Inmovilizado malerial, inlangible e inversiones inmobiliarias
Otros aclivos linancieros

Olros activos

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAGION
Cobros y {papos) por instrumentos de patrimortio:

Emigidn

Amortizacion

Adguisicion

Enajenacian

Subvenciones, donaciones ¥ legados recibidos

Cobros y (pagos) por Instrumentos de pasive linanciers;

Emigidn

Devolucidn y amortizacign
Pagos por dividendos y remur

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO

de otros Instrumentosa de patrimonio

AUMENTOADISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO

COMPONENTES DEL EFECTIVO Y EOUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO

Caja y bancos

Otros aclivos linangieros

Menos: Descubiertos bancarios reinlegrables a la visla

TOTAL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODQ

La memoria adjunla forma parte inlegrants de |as cuentas anuales de 2008

A

PERIODO PEAIODO
ACTUAL ANTERIOR
31-12-08 31-12:07

19.020] | 13.767|
2.849 (2.172)
8.720 16.783
12,118 12,537
(3.396) 4247
7.358 12,506
101 (13.351)
(14.278) {13.797)
12.768 .
1,650 445
(a8) 1
(120.722)| | B.354|
(128.056) {27.765)
{64.461) 6.892)
{58.857) (20.872)
{4.738) .
7.334 38118
- 25.290
£.203 9.111
1.041 177
102.407)| I
109
50
58
108.153
108.153
{5.859) (3.360
713] | 42.898|
46.055| | 3.359]
46.768] | 46.055]

PERIODO PERIODO
ACTUAL ANTERIOR
31-12:08 31-12:07

4310 8.400
42.459 37.655
46.769] [ 46.055|
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Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Memoria de las Cuentas Anuales 2008

‘1.- ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD E INFORMACION GENERAL

Papeles y Cartones de Europa, S.A. (en adelante Europac o la Sociedad) es la cabecera
de un grupo cuya actividad principal es la fabricacion y comercializacion de papel,
cartdn y embalajes de carton, La Sociedad, que procede de la fusion de Papelera de
Castilla, 5.A. y Papeles y Cartones de Catalufia, S.A. (Pyccsa), se constituyo el 31 de
Diciembre de 1995 y tiene por actividad principal la fabricacion y comercializacion de
papel y cartdn para embalajes asi como la transformacion de carton en cajas y su
posterior comercializacion.

La Sociedad tiene sus oficinas centrales en Alcobendas (Madnid) y dispone de centros
de produccidn en Duefias (Palencia), Alcolea del Cinca (Huesca), Torrelavit (Barcelona)
y Ribarroja del Turia (Valencia). El domicilio social de la Entidad, se encuentra
localizado en Duefias (Palencia), Carretera de Burgos a Portugal, Km. 96,

Durante el afio 2.000, la sociedad de inversidn Imocapital SGPS S.A. (en adelante
Imocapital), participada al 50% por Europac y Sonae Industria, adquirio el 65% del
grupo puUblico portugués encabezado por Gescartio S.G.P.S., S.A. Durante 2005,
Europac comprd a Sonae su participacidn en Imocapital SGPS, S.A. elevando su
participacion efectiva en Gescartdo, SGPS, SA hasta el 81,7%. En 2007 Europac
alcanzd una partidpacion efectiva en el Grupo Gescartao del 100%.

En el mes de diciembre de 2006, la Junta General de Accionistas de Europac aprobd
una ampliacion de capital para atender la contraprestacion de la Oferta Plblica de
Adquisicion {(OPA) sobre el 15,3% de las acciones de Gescartdo SGPS, S.A. (en
adelante Gescartdo) que aun no poseia, mediante el canje de 3,5 acciones de la
primera por cada accion de la segunda. Como resultado de dicha operacidn vy de una
operacion de “Squeeze Out” una vez exduida de bolsa Gescartdo, Europac alcanzo
durante 2007 una participacion directa e indirecta en su filial portuguesa del 100%.

El 20 de septiembre de 2007, la Sociedad suscribid un acuerdo mediante el cual
adquirié el 44,25% de Eipe Cartdn, S.A., cuya actividad principal es la fabricaddn de
embalajes especiales de cartdn, previa venta a ésta de los activos que Europac poseia
en su centro de produccion de Torres de la Alameda, Bajo dicho acuerdo, Eipe Cartdn,
S.A. se subrogd al contrato de arrendamiento de la nave y a los derechos y
obligaciones que Europac tenia frente a los empleados de dicho centro productivo. En
el mes de septiembre de 2008, la Sociedad adguirid un 15,75% de las acciones de Eipe
Cartdn, S.A., habiendo alcanzado con dicha adquisicidn una participacion efectiva del
60% de su capital social.

Durante el mes de enero de 2007, la Sociedad suscribid la totalidad de una ampliacién
de capital de 1.500 miles de eurps llevada a cabo por su filial Cartonajes Esteve y
Nadal, S.A., habiendo alcanzado con dicha adquisicion una participacion efectiva del
70% y, por tanto, su control efectivo. Durante el mes de mayol de 2008, la Sociedad
adquirid por un importe de 400 miles de euros el 30% de las acciones de Ia sociedad
Cartonajes Esteve y Nadal, S.A., habiendo adguirido con dicha transaccién una
participacion efectiva del 100% en dicha sociedad. Con fecha 1 de septiembre de 2008
se inscribié en los Registros Mercantiles de Palencia y Barcelona la fusion de Europac
(sociedad absorbente) y Cartonajes Esteve y Nadal S.A. {sociedad absorbida), que fue
previamente aprobada por las juntas generales de accionistas de éstas.
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A finales del mes de mayo de 2008, Europac adquirio al grupo de nacionalidad
francesa Otor el 100% de las acciones de las sociedades Otor Papeterie de Rouen,
S.A. y Otor Cartonerie de Rouen, S.A. {(en la actualidad Euorpac Papeterle de
Rouen, S.A. y Europac Cartonerie de Rouen, S.A), por un importe de 60.117 y
3.031 miles de euros, respectivamente.

Europac suscribié durante el mes de noviembre de 2007 un préstamo sindicado por
un importe de 325 millones de euros cuya finalidad era la refinanciacion de su
deuda y la de sus filiales asi como la financiacion de las inversiones en inmovilizado
previstas en su plan estratégico y de propdsitos generales corporativos.

Las acciones de Europac estan admitidas a cotizacion oficial en las bolsas de Madrid,
Barcelona y Euronext Lisbon.

2.- ASPECTOS DERIVADOS DE LA TRANSICION AL NUEVO
PLAN GENERAL DE CONTABILIDAD

El ejercicio iniciado el 1 de enero de 2008 es el primer gjercicio en el que la Socdiedad \ {
aplica el Plan General de Contabilidad (en adelante PGC) aprobado por el Real Decreto - i
1514/2007 de 16 de Noviembre. ' I

De acuerdo con la disposicion transitoria cuarta de dicho Real Decreto, la Sociedad ha
optado por presentar informacién comparativa del ejercicio 2007 adaptada al Nuevo
Plan General de Contabilidad (en adelante NPGC), habiendo preparado un balance de
apertura de dicho efercicio con los nuevos criterios contables.,

Asimismo, en aplicacion de la disposicién transitoria sexta del mencionado Real
decreto, y debido a que Europac es una Sociedad cotizada en el mercado de valores y
sus elementos patrimoniales se han integrado en unas Cuentas Anuales Consolidadas

que han sido preparadas de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion T
Financiera adoptadas por la UE (en adelante NIIF), en el primer ejercicio de aplicacion

del NPGC (2008} se han valorado los elementos patrimoniales de las Cuentas Anuales

Individuales de Europac de acuerdo con los importes que se incluyen en las Cuentas

Anuales Consolidadas, excluidos los ajustes de consofidacién y los efectos de la

combinacion de negocios de ésta con otras sociedades del Grupo.

Las principales diferencias entre los criterios contables aplicados en los ejercicios 2007
y 2008 son las siguientes:

- Las acciones propias, que eran censideradas como un activo financiera por el
anterior PGC, son registradas minorando el Patrimonio Neto de la Sociedad. Los
resultados por enajenacion de acciones propias no pasah por la cuenta de
resultados y son reconocidos directamente en el patrimonio neto de la
Sociedad.

- Los gastos de ampliacion de capital, que eran gastos amortizables en el anterior
PGC, minoran directamente el Patrimonio Neto de la Sociedad en el momento
en que se incurre en ellos.

- Los gastos de Investigacidn y Desarrollo que habian sido capitalizados por la
Sociedad no cumplen con los requisitos establecidos por el NPGC para su

activacion.
Lﬁ = I\ 1
[} ool
| (Y
| i)
LL;EJ \
’ N \/




Papeles y Cartones de Europa, S.A.

Memoria de las Cuernitas Anuales 2008

- Los gastos de ampliacion de capital, que eran gastos amortizables en el anterior
PGC, son contabilizados como gasto el momento en que se incurre en ellos.

- Los pasivos financieros a largo plazo con entidades financieras y proveedores
de inmovilizado son estimados a coste amortizado, mediante la aplicacidn del
método del tipo de interés efectivo,

- Las subvenciones de capital del anterior PGC, que eran clasificadas como
Ingresos a Distribuir en Varios Ejercicios en el pasivo del balance de situacién,
son clasificadas bajo el NPGC, netas de impuestos, como Patrimenio Neto de la
Sociedad,

- Los instrumentos financieros derivados, que de acuerdo con el anterior PGC no
eran registrados en el balance de situacion de |3 Sociedad, son registrados a su
valor razonable, siendo contabilizadas las variaciocnes en su wvalor en el
Patrimonio Neto, netas de impuesto, si cumplen con los requisitos para ser
considerados como “contabilidad de coberturas” y en la cuenta de resultados
€n €aso contrario,

- E importe devengade pendiente de pago de los servicios prestados
correspondientes al Plan de Acciones para Administradores Ejecutivos vy
Directivos (PAAD), que era registrado como una provision para riesgos y gastos
de acuerdo con el anterior PGC, es registrado, neto de impuestos, a valor
razonable minorando el Patrimonio Neto de la sociedad.

La cuantificacion de los impactos, netos de impuesto sobre sociedades, que genera el
cambio en la aplicacion de los criterios contables anteriormente descritos en el
Patrimonio Neto v en el Resultado de 12 Sociedad es como sigue:

Prima i Subvenc.,
. , ::::::;‘:1: Resultado Al::lras donaclones P Tc:tal i
Capital emisién patrimenio del L ambics ¥ legadey airlmon
ropias ejercicio de valor recibidos o Neto
(Miles do auroa) reserva prep
O
Reclasiticacién a Palrimonic Nelo de
autocamera - 52 {874) (52) - - {974}
Eliminacisn gastas F establecimisnto - {49) - 26 - - 23)
Eliminacitén gaslos de ampliacion da
capilal - {383) . B6 - : (297)
Eliminacion gastes kD - [§15)) - 59 - - {74)
Eliminacién gastoe a dislnbuir vanos
slercicios - (34} - - - - (34)
Raclasiliacion & Palnmonio Nelo de
Subvencionss . - - - - 1M5 1345
Malgracidn inslrumemos linancieros
detivados a valor rarmnable - {af - 562 - - 41
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Prima .
: o paiein, en Peauitado ACEE e | Tou
. . | r Patri L
Capilal emlsion patrimonlo de. N cambios 5 ylegados atrimoni
alercicio o o Nato
priplas de valor recibidos

reserva

! 11488974
Autocartera . £46
impuaslo sricipado aulocariera -
Eliminacién gaslos P eslablecimienio - {24)
Eliminaclén gastes de ampliacidnde
capital ? F (208)
i

Eliminazidn gastos kD . 78] - 78
E.Inmlfﬂa_cldn gastos a distribuirvarics m R R R - fird}
ejefcicios
Flaclasmlamdn & Palnmanio Naio de 1007 wo7
Subvanciones
Valoracién de instrumerios financieros

. - 446 255 - 1262
derivados a valor rargnable 48 £ ) ¢ )
Pagos basados en acciones - B4Z - (1985)

197 6088

|3.- BASES DE PRESENTACION

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2008, que han sido preparadas a
partir de los registros contables de la Sociedad, han sido formuladas por los
Administradores de la Sociedad.

Dichas cuentas anuales se presentan de acuerdo con las disposicicnes legales
vigentes en materia contable de forma que muestran la imagen fiel del patrimenio,
de la situacion financiera, de los resultados y de los flujos incorporados en el estado
de flujos de efectivo de la misma, conforme a lo establecido en el articulo 34 del
Cadigo de Comercio.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, estima que estas cuentas anuales del
ejercicio 2008 seran aprobadas por la Junta General de Accionistas sin modificaciones.

De acuerdo con la legislacion vigente, Europac, como sociedad dominante de un grupo
de sociedades, ha formulado separadamente cuentas anuales consolidadas de acuerdo
con lo establecido en !a Disposicion Final Undécima de la ley 62/2003 de 30 de
diciembre aplicando las Normas Internacionales de Informacidn Financiera aprobadas
por los Reglamentos de la Comisién Europea, mostrando dichas cuentas un resultado
neto consolidado de B.824 millones de euros y un patrimonio heto de 276.357 miles de
euros.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, incluido
el informe de gestidn, estdn expresadas en miles de euros, salvo indicacidn en
contrario.

Debido a los cambios en los criterios contables derivados de la aplicacion del NPGC,
estas Cuentas Anuales no son comparables con las del ejercicio precedente. El efecto
de diches cambios en los ariterios contables se encuentra descrito en la nota anterior,

Las presentes cuentas anuales desglosan en las notas adjuntas los efectos principales
derivados de la absorcion de las sociedad comentada en la nota 1 anterior.

" !
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|4.- APLICACION DE RESULTADOS |

El Consejo de Administracion de la Sociedad propondra a la Junta General de
Accionistas para su aprabacion, que los resultados del ejercicio 2008, sean distribuidos
de acuerdo con la siguiente propuesta:

Propuesta de Distribucién dei Resultado del Ejercicio 2008 {miles de euros)
Base de reparto Miles de Euros

Resultado del ejercicio 4.853

TOTAL 4.853
Distribucién

A divdendos 2213

A resena legal 485

A resenva por fondo de comercio 293

A resenas woluniarias 1.862

TOTAL 4.853

El Consejo de Administracion de la Sociedad propuso el 28 de octubre de 2008 la ™.
distribucidn de un dividendo a cuenta los correspondientes al ejercicio social a cerrar el

31 de diciembre de 2008 por una cantidad de 0,03€ por cada una de las acciones que

se encuentren en circulacion a la fecha de pago del dividendo (véanse notas 9 b.2), 10

a)y 20).

Los Administradores de la sociedad formularon en dicha fecha, con el objeto de poner
de manifiesto la existencia de liquidez suficiente para realizar la distribucién a cuenta,
el siguiente estado contable previsional:

Miles de euras
Beneficios distriblibles 5.086
A deducir:
Dividendos a cuenta a lafecha
Pérdidas de ejercicios antericres (1.472)
Dataclon a la Reserva Legal {509)
Beneficios distribuibles netos 3.105
Dividendo a cuenla a distribuir 2213
Aclivo Girculanle B80.196,87
Pasivo Girculante 85.781,40
Fando de maniobra 14.415,47
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|5.- NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las cuentas anuales del ejercicio 2008, han sido formuladas de acuerdo con los
principios contables, las normas de valoracion y clasificacion de acuerdo al Plan
General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007. A continuacion se
describen las principales normas de registro y valoracion utilizadas:

a) Inmovilizado intangible

En términos generales el inmovilizado intangible se valora aplicando los mismos
criterios y normas de valoracion que los utilizados para el Inmovilizado Matenial, los
cuales se describen en la nota b) posterior. No obstante, se aplican criterios y normas
especificas para las siguientes categorias de Inmovilizado Intangible:

Gastos de investigacion y desarrollo: se considera que son gastos del ejercicio
en el que se realicen y se activan si estan individualizados por proyectos con un
coste claramente establecido y distribuible en el tiempo y se tienen motivos
fundados de su éxito técnico y su rentabilidad econdmico comercial. Cuando
dichos gastos son activados se amortizan en su vida dtil, la cual se estima que
es de cinco afios. En caso de que dejen de cumplirse las condiciones que
permitieron su capitalizacién, la parte pendiente de amortizar es reconocida
como una pérdida en la cuenta de resultados en el ejercicio que dichas
condiciones dejan de cumplirse.

Las aplicaciones informaticas estan valoradas por los importes satisfechos por el
acceso a la propiedad o el derecho de uso de programas informaticos, asi como
por el coste de produccién si estas son desarrolladas por la Sociedad. Los
costes de mantenimiento y gastos informaticos de utilizadon anual, se imputan
directamente como gastos en el momento en que se incurre en ellos. La
amortizacion de las aplicaciones informaticas se realiza en su vida Util que,
dependiendo del elemento, se corresponde con un plazo comprendido entre 4 y
7 aios.

Derechos de Emisidn de Gases de Efecto Invernadero: se valoran, de acuerdo
con lo establecido por la Resolucion del Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas de B de febrero de 2006, al precio de adquisicidn o al coste de
produccidn. Cuando se trata de derechos adquindos a titulo gratuito, se
considera como precio de adquisicion el valor venal de los mismos en el
momento de la adquisicion y son registrados con abono a la cuenta
“Subvenciones, donaciones y legados” (véase epigrafe 5. o) posterior). Los
derechos de emision no son objeto de amortizacion. Al cierre del ejercicio se
dotan las provisiones necesanias por deterioro con el fin de atribuirles el inferior
valor de mercado que les corresponda, siempre que su valor contable no sea
recuperable por la generacidn de ingresos suficientes para cubrir todos los
costes y gastos. Finalmente se dan de baja en el balance con ocasion de su
transmision a terceros, de la certificacion de su consumo por parte de la
Administracién o de la caducidad de los mismos. La estimacién del gasto por
consumo del ejercicio de los derechos de emision, que en general es certificada
por la Administracion en el ejercicio siguiente al que son consumidos, es
contabilizada en el capitulo “Provisiones” {(véase nota 15).
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Fondo de comercio: sdlo se registra cuando su valor se pone de manifiesto
mediante una adquisicion onerosa. El fondo de comercio procedente de las
combinaciones de negocios efectuadas a partir de la fecha de transicién al
NPGC (1 de enero de 2008), se valora en el momento inicial por un importe
equivalente a la diferencia entre el coste de la combinacién de negocios y €l
valor razonable neto de los activos, pasivos y pasivos contingentes de la
entidad o negocio conjunto adquirido.

El fondo de comercic no se amortiza, siendo analizado su deterioro con una
periodicidad anual o con una frecuencia mayor en el caso en el que se hubieran
identificado acontecimientos indicativos de una potencial pérdida del valor del
activo. A estos efectos, el fondo de comercio resultante de las combinaciones
de negocios se asigna a cada una de las unidades generadoras de efectivo
(UGE) o grupos de UGES que se espera se vayan a beneficiar de las sinergias
de la combinacién y se aplican los criterios a los que se hace referencia en la
nota 7 posterior. Después del reconocimiento inicial, el fondo de comercio se
valora por su coste menos las pérdidas por deterioro de valor acumuladas. Para
las combinaciones de negocios anteriores a fa fecha de transicién al NPGC, se
han mantenido los fondos de comercio vigentes con sus amortizaciones
acumuladas a la fecha de transicion. El fondo de comercio generado
internamente no se reconoce como un activo. .

.,

b) Inmovilizado material

El inmovilizado material se reconoce por su valor de coste de adquisicion, menos la
amortizacién acumulada v, en su caso la perdida acumulada por deterioro del vator. EJ
coste del inmovilizado material construido por la Sociedad se determina siguiendo los
mismos principios que si fuera un inmovilizado adquirido, considerando ademas los
criterios establecidos para el coste de produccion de las existencias. La capitalizacion
del coste de produccién se realiza mediante €l abono de los costes imputables al activo
en cuentas del epigrafe “trabajos efectuados por la empresa para su activo” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo forma parte del valor inicial del inmovilizado material, la estimacion inicial del
valor actual de las obligaciones asumidas derivadas del desmantelamiento o retiro y
otras asociadas al mencionado activo, tales como los costes de rehabilitacion del lugar
sobre el que se asienta, siempre gue estas obligaciones den lugar al registro de
provisiones.

B inmovilizado material en explotacién y las inmovilizaciones en curso adquiridos con
anterioridad al 31 de diciembre de 1996 se encuentran valorados al precio de coste
regularizado y actualizado de acuerdo con el RD 7/96 de 7 de junio. El inmovilizado
incorporado a partir de dicha fecha se ha valorado a su coste de adquisicion o coste de
produccién.

En aquellos inmovilizados que necesitan un periodo de tiempo superior a un afio para
estar en condiciones de uso, se incluye en el precio de adquisicidn ¢ coste de
produccidn los gastos financieros de financiacién ajena, especifica o genérica,
directamente atribuibles a la adquisicion, fabricacién o construccion que se hayan
devengado antes de la puesta en condiciones de funcionamiento.
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Los costes de ampliacién o mejora de los bienes que suponen un alargamiento de la
vida (til de dichos activos, o bien incrementan la capacidad productiva o la
productividad de éstos son capitalizados.

Los costes de mantenimiento y reparacion se llevan a resultados en el ejercicio en el
gue se incurren.

Las amortizaciones de los elementos del inmovilizado material se realizan aplicando el
método lineal, de acuerdo con la vida Util y valor residual estimado segtin el siguiente
detalle:

Afios
Construcciones 25-50
Instalaciones Técnicas Especializada 1017
Maquinaria 8-22
Utillaje 5-8
Otras Instalaciones 10-25
Mobiliario 8-20
Equipos Procesos de Informacion 4-8
Elementos de Transporte 6-7
Elementos de Transporle Inlernos 17
Otro Inmovilizado Material 25

Los activos inmuebles no corrientes que no son utilizados en la produccidn o suministro
de bienes o servicios y que son explotados para la obtencién de rentas y/o plusvalias
son clasificados como “Inversiones Inmobiliarias”.

c) Pérdidas por deterioro de activos

La Sociedad eval(a al cierre de cada ejercicio si existe algln indicio de deterioro de
valor de alguno de los activos, estimando en tal caso el importe recuperable del
mismo.

Los activos con una vida util indefinida se prueban anualmente con el objeto de
verificar si su valor en libros se encuentra deteriorado. Los activos Ssujetos a
amortizacion se revisan a los efectos de realizar un andlisis de deterioro siempre que
algln suceso o cambio en las circunstancias indique que el importe en libros puede no
ser recuperable. El importe recuperable es el valor razonable de un activo menos los
costes de venta o el valor en uso obtenido por un descuento de flujos de tesorena, el
mayor de los dos. Cuando no es posible estimar el valor recuperable del activo, la
estimacion del deterioro de valor se realiza mediante la comparacién de esbmacién del
valor recuperable y su valor en libros de 1a Unidades Generadoras de Efectivo (UGE) a
la que pertenece el activo, la cual agrupa aquel conjunto mas pequefio de activos
identificables para el cual se pueden asociar flujos de efectivo independientes del resto
de activos de la Sociedad.
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d) Arrendamienios

Cuando las condiciones econdmicas de un contrato de arrendamiento supongan que se
adquieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del
activo objeto del contrato, dicho acuerdo se califica como de arrendamiento financiero
(como arrendamiento operativo en caso contrario).

Cuando se reconoce un arrendamiento financiero se registra un activo de acuerdo con
su naturaleza y un pasivo financiero por el mismo importe, que es el menar entre el
valor razonable del activo arrendado y el valor actual al inicio del arrendamiento de los
pagos minimos acordados, incluyendo el de la opcién de compra cuando no existen
dudas razonables sobre su ejercicio. Los gastos directos iniciales inherente a la
operacidn se consideran mayor valor del activo. La carga financiera total se distribuye
a lo largo del plazo el arrendamiento y se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio en el que se devengue aplicandose el método del tipo de interés efectivo,

Las cuotas derivadas de los arrendamientos operativos se reconocen como gasto de
forma lineal durante el plazo de arrendamiento excepto que resulte mas representativa
otra base sistematica de reparto por reflejar mas adecuadamente el patron temporal
de los beneficios del arrendamiento

s

e) Instrumentos financieros

Los criterios empleados para la clasificacion y valoracion de las diferentes categorias de
activos y pasivos financieros asi como los criterios para determinar la evidencia de
deterioro y el reconocimiento de cambios en el valor razonable son los siguientes:

e.1) Activos Financieros
e.1.a) Préstamos y partidas a cobrar

Los créditos por operaciones comerciales y no comerciales a corto plazo y sin tipo
de interés contractual se valoraran por su valor nominal.

Los créditos por operaciones comerciales y no comerciales a largo plazo se
reconocen inicialmente por su valor razonable entendiendo este como el precio
de la transaccion mas los gastos imputables a la misma. La valoracion posterior
se realiza al coste amortizado.

Tan pronto se conozca la pérdida de valor de un crédito se efectia la correccion
valorativa correspondiente. Se deterioran los activos cuando existe evidenda
objetiva de la existencia de deterioro como consecuencia de acontecimientos
acaecidos con posterioridad al reconocimiento inicial del activo que van a
producir una reduccion o retraso en los flujos de efectivo futuros. La pérdida por
deterioro se estima como la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor
presente de los flujos de efectivo futuros que se estima va a generar
descontados al tipo de interés efectivo calculado en e momento del
reconocimiento inicial del activo.

10
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e.1.b) Inversiones mantenidas hasta vencimiento

Dentro de esta categoria se incluyen los valores representativos de deuda, con
fecha de vencimiento fijada, cobros de cuantia determinada o determinable que
se hegocien en un mercado activo y que se van ha ser conservados hasta su
vendamiento.

Se wvaloraran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidenda en
contrario, es el precio de la transaccion.  Posteriormente, aquellas con
vencimiento a corto plazo se valoraran por su valor nominal y aquellas con
vencimiento a largo plazo se valoraran por coste amortizado.

Al cierre del ejercicio se efectla un test de deterioro de valor aplicando los
criterios del apartado anterior o bien utilizando el valor de mercado como
sustituto del valor presente de los flujos de caja siempre que esté disponible vy
sea representativo del valor que puede recuperar [a empresa.

e.l.c) Inversiones en el patrimonioc de empresas del grupo, multigrupo vy
asociadas.

Dentro de este capitulo se incduyen aguellas inversiones en el patrimonio d\\
sociedades vinculadas por una relacidn de control o influencia 5|gn|ﬂcat|va,

directa o indirecta, analogas a las previstas en el articulo 42 del Cédigo de

Comercio para los grupos de sociedades o cuando las empresas estén

controladas por cualquier medio por una o varias personas fisicas o juridicas, que

act(ian conjuntamente o se hallen bajo direccion (nica por acuerdos o clausulas

estatuarias.

Inicialmente estas inversiones se valorardn al coste, que egquivale al valor
razonable de la contraprestacion entregada mas gastos de la transaccion
directamente atribuibles. Cuando exista evidencia objebva de que el valor en
libros de una inversion no es recuperable se efectla la comrespondiente
correccion valorativa. El importe de la correccion valorativa serd la diferencia
entre su valor en libros y el valor recuperable entendiendo este como el mayor
entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos
de efectivo futuros derivados de la inversion. Salvo mejor evidencia del importe
recuperable de las inversiones en la estimacion de esta clase de activos se
tomara en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada corregido
por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracién,

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

Los activos financieros disponibles para la venta son aguellos activos que o
pueden ser clasificados en ninguna de las categorias anteriores. Los activos
clasificados en esta categoria son valorados a valor razonable. Las ganancias o
pérdidas derivadas de la valoracién de estos activos se reconoce en &l patrimonio
neto. Los importes reconocidos en el patrimonio neto se transfieren a resultados
cuando se enajena el activo correspondiente o cuando se realiza o se deteriora.
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e.2) Pasivos Financieros
€.2.a) Débitos y partidas a pagar

Los débitos por operaciones comerciales y no comerciales a corto plazo y sin tipo
de interés contractual se valoraran por su valor nominal siempre y cuando el
efecto de no valorarlos a valor razonable no sea significativo.

Los débitos por operaciones comerciales y no comerciales a largo plazo se
reconocen inicialmente por su valor razonable entendiendo este como el precio
de la transaccién mas los gastos imputables a la misma. La valoracién posterior
se realiza al coste amortizado.

e.3) Activos y pasivos financieros mantenidos para negociar

Pertenecen a esta categoria, fundamentalmente, los derivados financieros
adquiridos por la Sociedad, a menos que cumplan con los requisitos para ser
reconocidos como instrumentos de cobertura. Estos activos y pasivos se
clasifican como corrientes en caso de que estén mantenidos para su
negociacidn ¢ se espere realizarlos en un periodo de 12 meses siguientes al
cierre del balance. Se valoraran inicialmente por su valor razonable que salvo
evidencia en contrario es el predo de la transaccién que equivaldra al valor
razonable de la contraprestacion entregada. Posteriormente seran valorados
a valor razonable sin deducir los posibles costes de una potendial,
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputaran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Tanto en los activos como en los pasivos financieros los intereses devengados con
posterioridad al momento de adquisicion se reconocen como ingresos o gastos,
respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de
interés efectivo. Los dividendos recibidos de sociedades dependientes y de otras
inversiones en patrimonio se reconocen como un ingreso cuando son aprobados por
sus respectives consejos de administracién y juntas generales de accionistas.

La adquisicion por la Sociedad de instrumentos de patrimonio propios se presenta por
el coste de adquisicién de forma separada como una minoracién del patrimonio neto
del balance de situacién consolidado, con independencia del motivo que justifico su
adquisicion. Los resultados obtenidos como consecuencia de la enajenacién de
instrumentos de patrimonio propios son reconocidos directamente en el Patimonio
Neto. La amortizacion posterior de los instrumentos de patrimonio propios, da lugar a
una reduccién de capital por el importe del nominal de dichos instrumentos y la
diferencia positiva o negativa entre el precio de adquisicion y el nominal de las
acciones se carga o abona a cuentas de ganancias acumuladas de! Patrimaonio Neto,
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f) Coberturas contables

La Sociedad contrata instrumentos derivados cuyos flujos de efectivo futuros
compensan las variaciones de los flujos de caja de efectivo de partidas que cumplen
con los requisitos para ser designadas como partidas cubiertas (en general activos o
pasivos Ainancieros). Para que dichos instrumentos derivados sean considerados como
coberturas contables de flujos de efectivo deben ser considerados como altamente
eficaces. Una cobertura de fiujos de efectivo se considera altamente eficaz si, al inicio y
durante su vida, la Sociedad puede esperar, prospectivamente, que los cambios en los
flujos de efectivo de la partida cubierta que sean atribuibles al riesgo cubierto sean
compensados casi completamente por los cambios en los flujos de efectivo del
instrumento de cobertura, y que, retrospectivamente, los resultados de la cobertura
hayan oscilado dentro de un rango de variacidn del ochenta al ciento veinticinco por
ciento respecto del resultado de la partida cubierta.

Los instrumentos de cobertura son valorados a valor razonable y las variaciones en el
valor que se hayan determinado como cobertura eficaz, se reconoceran
transitoriamente en el Patrimonio Neto de la Sociedad, imputandose a la cuenta de
pérdidas y ganancias en el ejercicio 0 ejercicios en los que la operacion cubierta
prevista afecte al resultado. La parte de la cobertura que se considere ineficaz se
imputa directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

La Sociedad designa formalmente las coberturas contables y documenta su
designacion como tal de acuerdo con lo exigido por las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF). Realiza asimismo con periodicidad anual un test de
efectividad de sus coberturas contables,

g) Existencias

Las existencias de la Sociedad se valoran al coste de adquisicion o coste de
produccidn, de acuerdo con el siguiente detalle:

o Materias primas, auxiliares, existencias comerciales y otros aprovisionamientos:
a precio de adquisicion, determinado segin el método del precio medio
ponderado de adquisicién.

o Productos terminados y en curso: a coste industrial, que no diflere
significativamente de {a aplicacion del método FIFO a coste real.

En caso necesario, se realizan dotaciones a la provision por deterioro de existencias
cuando el valor en libros de éstas es superior a su valor de mercado.

h) Transacciones y saldos en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el Euro.

Las transacciones realizadas por la Sociedad en moneda extranjera son poco
significativas, ya que, en valor, la gran mayoria de ellas son realizadas en la moneda
funcional.
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Las transacciones en moneda distinta al eurc se registran contablemente por su
contravalor en euros, utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en que se
realizan.

Las partidas monetarias, entendiendo como tales o efectivo y aquellas que se van a
recibir o pagar con una cantidad determinada o determinable de unidades monetarias,
se valoran al tipo de cambio del cierre del ejercicio, reconociéndose en la cuenta de
pérdidas y ganancias el beneficio o pérdida por diferencias de cambio.

En cuanto a las partidas no monetarias, entendiendo como tales aquellas que se vayan
a recibir o pagar con una cantidad no determinada o determinable de unidades
monetarias, se distingue si han sido registradas a coste histérico o a valor razonable.
Las registradas a coste histérico se valoran inicialmente aplicando el tipo de cambio de
la fecha de la transaccén. En valoraciones posteriores se estima, en su caso, €l
importe del deterioro aplicando el tipo de cambio de cierre del ejercido. Las registradas
a valor razonable al cierre del ejercicio se valoran al tipo de cambio en esa fecha
reconociéndose las diferencias de cambio como gasto o ingreso en la cuenta de
resultados, salvo que se trate de activos o pasivos cuyos cambios de valoracion se
registren en el Patrimonio Neto, en cuyo caso se registraran en dicho capitulo.

i) Impuesto sobre beneficios /

;
El impuesto corriente es la cantidad a pagar 0 a recuperar por el impuesto sobre /
beneficios relativa a la ganancia o pérdida fiscal del ejercicio. . |

Los activos o pasivos por impuesto sobre las ganancias corriente se valoran por las
cantidades que se espera pagar o recuperar de las autoridades fiscales, utilizando la
normativa y tipos impositivos que estan aprobados o se encuentran practicamente
aprobados en la fecha de cierre.

Los impuestos diferidos pasivos son los importes a pagar en el futuro en concepto de
impuesto sobre sociedades relacionados con las diferencias temporarias imponibles
mientras que los impuestos diferidos activos son los importes a recuperar en concepto
de impuesto sobre sociedades debido a la existencia de diferencias temporarias
deducibles, bases imponibles negativas compensables o deducciones pendientes de
aplicacion.

A estos efectos se entiende por diferencia temporaria la diferencia existente entre el
valot contable de los activos y pasivos y su base fiscal.

Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos los casos excepto que
sutjan del reconodimiento inicial del fondo de comercio o de un activo o pasivo en una
transaccion que no es una combinacidn de negocios y en la fecha de la transaccidn no
afecta ni al resultado contable ni a la base imponible fiscal.

Las diferencias temporarias deducibles se reconocen siempre que resulte probable que
existan bases imponibles positivas futuras suficientes para su compensacion excepto
en aquellos casos en las que las diferencias surjan del reconocimiento inicial de activos
0 pasivos en una transaccion que no es una combinacion de negocios vy en la fecha de
la tranisaccion no afecta ni al resultado contable ni a la tiase imponible fiscal.
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1) Ingresos por ventas y prestacion de servicios

Los ingresos ordinarios por la venta de bienes o servicios se reconocen por el valor
razonable de la contrapartida recibida o a recibir derivada de los mismos. Los
descuentos por pronto pago, por volumen u otro tipo de descuentos, cuyo desembolso
se considere probable en el momento del reconocimiento del ingreso ordinario, se
registran como una minoracién del mismo.

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

Los ingresos por prestaciones de servicios se recanocen en el gjercicio contable en que
se prestan los mismos, no existiendo en la actualidad porcentajes pendientes de
realizacién en las operadiones de prestacién de servicios.

k) Provisiones y contingencias

La Sociedad reconoce un pasivo cuando es probable que, a su vencimiento y para
liquidar la obligacion, deba entregarse o cederse recursos que incorporen beneficios o /
rendimientos econdmicos futuros y siempre que se puedan valorar con fiabilidad.

Los pasivos con vencimiento superior a un afo se registran por el valor actual de la

mejor estimacién posible del importe necesario para cancelar o transferir a un tercero

la obligacién. Los ajustes que surgen por la actualizacion de la provisién se registran
como un gasto financiera. .

Cuando se trate de un pasivo con vencimiento inferlor ¢ igual a un afio, y €l efecto no ~ 4
sea significativo, se registran por la mejor estimacién posible del importe necesario )
para cancelar o transferir 1a obligacién,

——

1) FElementos patrimoniales de naturaleza medioambiental f

El Sociedad realiza operaciones cuyo propdsito principal es prevenir, reducir o reparar
el dafic que como resultado de sus actividades pueda producir sobre el medio
ambiente. Los gastos derivados de las actividades medioambientales se reconocen
como otros gastos de explotacién en €l ejercicio en el gue se incurren.

Los elementos del inmovilizado material adquiridos con el objeto de ser utilizados de
forma duradera en su actividad y cuya finalidad principal es la minimizacion del
impacto mediocambiental y la proteccién y mejora del medio ambiente, induyendo la
reduccién o eliminacion de la contaminacién futura de las operaciones del Sociedad, se
reconocen como activos mediante la aplicacion de criterios de valoracion, presentacion
y desglose consistentes con los que se mencionan en la nota 5. b) anterior.

Las provisiones derivadas de posibles impactos ambientales son registradas de acuerdo -
con los criterios establecidos en la nota 5. k) anterior.
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m) Pagos basados en instrumentos de patrimonio neto

La Junta General de Accionistas de Europac celebrada el 1 de junio de 2007 aprobd la
ampliacion de un aumento de capital con exclusion de derecho de suscripcion
preferente para la puesta en marcha de un Plan de Acciones para Administradores
Ejecutivos y Directivos (en adelante PAAD) consistente en la entrega gratuita de un
nimero maximo de 750.000 acciones a los directivos y administradores ejecutivos de
la Sociedad y sus sociedades dependientes, El nlimero de acciones a entregar depende
del cumplimiento de ciertos objetivos individuales y globales del plan estratégico del
Grupo durante el periodo 2007-2010 asi como de permanencia del beneficiario en la
empresa hasta el 30 de marzo de 2011, fecha de entrega de las acciones. Para la
cobertura del PAAD, una entidad financiera suscribid las 750.000 acciones ordinarias
de la mencionada ampliacidon de capital, que fue ejecutada por el Consejo de
Administracion el 26 de julio de 2007, por un importe de 1.500 miles de euros con una
prima de emision de 1.327,5 miles de euros asi como un contrato de de opcion de
compra y venta de dichas acciones con el Grupo con el objeto de que el dltimo pueda
entregar las acciones a los beneficiarios en caso de que sus derechos lleguen a
consolidarse. El contrato de opcion de compra y venta devenga una comision a tipo fijo
a favor de la entidad financiera por la concesidn y mantenimiento de la opcion de
compra a Europac la cual se calcula, principalmente, sobre el coste de adquisicion de
las acciones. Atendiendo a la prevalencia de la sustancia econémica frente a su forma
juridica, la emision de los instrumentos de patrimonio mencionada ha sido registrada
como un pasivo financiero con la entidad financiera por un importe equivalente a |E\
ampliacion de capital realizada mas la prima de emision y vencimiento 31 de diciembre
de 2010, fecha de ejercicio de las opciones cruzadas. Dicho pasivo financiero ha sido
contabilizado con cargo al capitulo “Acciones Propias” {wéase nota 10 d)). Se ha
considerado que dicho pasivo financiero devenga un tipo de interés equivalente al a
comisidn devengada por la entidad financiera.

El importe por la retribucion a los administradores y directivos beneficiarios del plan de
acciones que se describe en el parrafo anterior es valorado al valor razonable de los
servicios recibidos por el Grupo Europac de sus Directivos y Administradores Ejecutivos
y es reflejado en la contabilidad como un gasto de personal en la parte
correspondiente al personal perteneciente a Europac, como un gasto de servicio de
profesionales independientes por la parte correspondiente a los administradores
ejecutivos y como una cuenta a cobrar con las sociedades dependientes por la parte
correspondiente al personal de éstas, cuando es devengado. El valor razonable de los
servicios recibidos es estimado al cierre de cada ejercicio como el producto del nimero
de acciones asociadas a aquellos derechos que se estima quedaran consolidados a la
fecha de entrega de las acciones (30 de marzo de 2011) y el valor de mercado de
éstas en la Fecha de Concesidn ddl plan, la cual tiene lugar cuando los beneficiarios del
plan se adhieren al mismo (21 de enero de 2008), y es contabilizado como gasto de
personal. Dado que la contraprestacion de los servicios seran acciones de Europac, €l
gasto de personal, neto de impuestos, se contabiliza con abono a un incremento de
Patrimonio Neto (véase “Pagos Basados en instrumentos de patrimonio neto” en el
Estado de Cambios en el Patrimonio Neto” y notas 14 y 17).
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n) Gastos de personal

Los gastos de personal se registran cuando se devengan. En relacién con las
indemnizaciones por despido las sociedades estan obligadas a pagar indemnizaciones a
sus empleados cuando cesan en sus servicios, excepto por causa justificada. Ante la
ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacién anormal de empleo, los
pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se cargan a la cuenta de resultados en el
momento en que se comunica la decisién del despido.

o) subvenciones

Como norma general, las subvenciones no reintegrables se registran por el importe
concedido en el momento en que la sociedad tiene cocimiento de su aprobacién oficial
y se contabilizan inicialmente como ingresos directamente imputados al patrimenio
neto.

En las subvenciones otorgadas para la adquisicion de activos, la imputacion a la cuenta
de resultados tiene lugar mediante el método lineal en un periodo de tiempo
equivalente a la vida (til de los activos financiados con dichas subvenciones o, en su
caso, cuando se produzca su enajenacion, correccion valorativa o baja en el balance.

En el caso de subvenciones concedidas para asegurar una rentabilidad minima o ,
compensar déficits de explotacion, se imputan como ingresos del ejercicio en el que se f[
conceden, salvo que se destinen a financiar déficits de explotacién de ejercicios I
futuros, en cuyo caso se imputaran en dichos ejercicios. Cuando se destinen a financiar
gastos especificos, se imputaran como ingresos cuando se devenguen los gastos que .
se estan financiando. P

p) Combinaciones de negocios

Las combinaciones de negocios registradas de la Sociedad se han onginade como
consecuencia de la fusion por absorcién de determinadas sociedades dependientes de
Europac., La Sociedad aplica el método de adquisicion, el cual consiste en la
contabilizacién, a la fecha de adquisicién, del valor razonable de los activos y pasivos
adquiridos asi como de la diferencia entre el coste de la combinacion de los negocios y
el valor de dichos activos.

La fecha de adquisicion es aquella en la que la sociedad adquiere el control del negocio
adquirido.

El coste de la combinacién de negocios viene determinado por la suma de:

» Los valores razonables de los activos entregados, de los pasivos incurridos y de
los instrumentos de patrimonio emitidos a cambio de los negocios adquiridos
(en general se adquieren con tesorena)

» El valor razonable de cualquier contraprestacién adicional que dependa de
eventos futuros o el cumplimiento de determinadas condiciones, siempre gque
pueda ser estimade de forma fiable

* Costes directamente atribuibles a la combinacién de negocios

{i
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Debido a que las combinaciones de negocios han tenido lugar entre Europac y
sociedades dependientes de ésta, los elementos constitutivos del negocio adquirido
han sido valorados por el registrado en las Cuentas Anuales Consolidadas de Grupo
Europac en la fecha de adquisicion. La diferencia que pudiese ponerse de manifiesto
en €l registro contable por la aplicacién de estos criterios se ha registrado en la
partida de reservas voluntarias.

q) Operaciones entre empresas def grnipo

Las operaciones entre sodiedades vinculadas por una relacién de control o influencia
significativa, directa o indirecta, andlogas a las previstas en el articulo 42 del Cédigo de
Comercio para los grupos de sociedades o cuando las empresas estén controladas por
cualquier medio por una o varias personas fisicas o juridicas, que act(ian
conjuntamente ¢ se hallen bajo direccion Unica por acuerdos o clausulas estatuarias se
contabilizan de acuerdo con las normas de registro y valoracion descritas en este
apartado 5.

) Activos no corrientes mantenidos para la venta

La Sociedad dasifica un activo no corriente como mantenido para la venta si se prevé
que su valor contable se recuperard fundamentalmente a través de su venta, en lugar
de por su uso continuado, y siempre que se cumplan los siguientes requisitos:
+ El activo esta disponible en sus condiciones actuales para su venta inmediata,
sujeto a los términos usuales y habituales para su venta; y
+ Su venta es altamente probable, porque concurren las siguientes
circunstancias: b

o La Sociedad esta comprometida por un plan para vender el activo y ha
iniciado un programa para encontrar comprador y completar €l plan.

o La venta del activo se negocia activamente a un precio adecuado en
relacion con su valor razonable actual.

o Se espera completar la venta dentro del afio siguiente a la fecha de
clasificacidn del activo como mantenido para la venta, salvo que, por
hechos o circunstancias fuera del control de la empresa, el plazo de
venta se tenga que alargar y exista evidencia suficiente de que la
empresa siga comprometida con el plan de disposicidn del activo.

o Las acciones para completar el plan indiquen que es improbable gue
haya cambios significativos en el mismo o que vaya a ser retirado.

Los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran en el momento de su
clasificacion en esta categoria, por el menor de su valor contable y su valor razonable
menos los costes de venta.

Para la determinacion del valor contable en el momento de la redasificacion, se
determina el deterioro del valor en ese momento y se registra, si procede, una
correccion valorativa por deterioro de ese activo.

Mientras un activo se clasifica como no corriente mantenido para la venta, no se
amortiza y se dotan las oportunas correcciones valorativas de forma que el valor
contable no exceda el valor razonable menos los costes de venta. :
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Cuando un activo deja de cumplir los requisitos para ser clasificado como mantenido
para la venta se reclasifica en la partida del balance que corresponda a su naturaleza y
se valora por el menor importe, en la fecha en que proceda la reclasificacion, entre su
valor contable anterior a su calificacion como activo no corriente en venta, ajustado, si
procede, por las amortizaciones y correcciones de valor que se hubiesen reconocido de
no haberse clasificado como mantenido para la venta, y su importe recuperable,
registrando cualquier diferencia en la partida de la cuenta de pérdidas y ganancias que
corresponda a su naturaleza.

s) Actividades interrumpidas

La Sociedad identifica y clasifica las actividades interrumpidas, asi como los ingresos y
gastos que genera como a continuacion se describe;

Una actividad interrumpida es todo componente de una empresa que ha sido
enajenado o se ha dispuesto de €l por otra via, o bien que ha sido clasificado como
mantenido para la venta, y:
e Representa una linea de negocio 0 un area geografica de la explotacion,
que sea significativa y puede considerarse separada del resto;
¢ Forma parte de un plan individual y coordinado para enajenar o disponer
por otra via de una linea de negocioc o de un area geografica de la
explotacion que sea significativa y pueda considerarse separada del resto;

» Es una empresa dependiente adquirida exclusivamente con la finalidad de,

vendeta.
A estos efectos, se entiende por componente de una empresa las actividades o flujos
de efectivo que, por estar separados y ser independientes en su funcionamiento o a
efectos de informacion financiera, se distinguen claramente del resto de la empresa,
tal como una empresa dependiente o un segmento de negocio o geografico.

La Saciedad desglosa en las Cuentas Anuales para cada actividad interrumpida la
siguiente informacion, cuando se encuentra disponible:

* Los ingresos, los gastos y el resultado antes de impuestos de las actividades
interrumpidas, reconocidos en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El gasto por impuesto sobre beneficios relativo al anterior resultado,

» Los flujos netos de efectivo atribuibles a las actividades de explotacion, de
inversion y financiacion de las actividades interrumpidas.

e Una descripddn detallada de los elementos patrimoniales afectos a la citada
actividad, indicando su importe y las circunstancias que han metivado dicha
clasificacion,

¢ Los ajustes que se efechien en el ejercicio corriente a los importes presentados
previamente gue se refieran a las actividades interrumpidas y que estén
directamente relacionados con la enajenacién o disposicion por otra via de las
mismas en un ejercicio anterior o, en su caso, los originados por no haberse
producido dicha enajenacion.

¢ Los resultados relativos a la actividad que se hayan presentado previamente
como actividades interrumpidas, y que sin embargo finalmente no hayan sido
enajenadas.
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| 6.- INMOVILIZADO MATERIAL

Un detalle del movimiento del inmovilizado material al 31 de diciembre de 2008 y 31
de diciembre de 2007 es como sigue:

Movimisnto del Inmovillzado material 2008

Salde Comblnec Altas Bajas Traspasos Saldo

Mes de euros

COSTEINMOV. MATERIAL

Terrenos y Bienes Nalurales 7234 2.896 485 - - 10.615
Construcciones 27.430 3.784 6 - - 31.220
hstalaciones Técnicas 18.914 1.031 25.857 - 6.593 52.395
Maguinaria 137.620 3.448 392 (6.917) {160) 134.364
Utillaje 151 BS - - - 236
Oas Instalaciones 63.216 289 a6 {3) - 63.538
Mobiliario 1.335 34 - - - 1.369
Enquipos Procesos de ibformaci 1.389 56 26 - - 1.471
Bementos de Transporte B23 308 17 - - 1.148
Ctro hrovilizado Malerial 381 - - - - 381
19.873 30 32.468 - {7.912) 44.459

Anticipos e inmovilizado en cur

AMORTIZACION ACUMULADA

Canstrucciones {5.627) (157) (595) - - (6.379)
hstalaciones Técnicas {6.434) (485) (1.501) - (34) (10.434)
Maguinaria {59.539) {(1.753) (6.694) 4.865 34 (83.48B)
Utillaje {79) (45) (17 - - (141)
Otras Instalaciones {32.664) (50) (2.743) 5 - {35.452)
Mobiliario (842) (6) {40) - - (888}
Equipos Procesos de Ihformeci (1.240) (27) (58) - - (1.325)
Bemenios de Transporte (516) (105) (64) - - (685)

- - (245)

Otro Inmovilizado Material (226) - (19)




Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Memona de las Cuentas Anuales 2008

Movimiento del inmovilizado material 2007

Miles de euros Saldo Comblnac, Saldo

31.12.2006 WNegocios Aumentos Bajas Traapasos 31.12,2007
COSTEINMOV. MATERIAL

Terrenos y Bienes MNaturales 5.537 - 2172 {d74) 0 7.234
Conslrucciones 27.580 - 701 {1.108) 256 27.430
Instalaciones Técnicas 16.024 - 548 {(114) 459 18.914
Maquinaria 136.349 - 687 (2.713) 1.097 137.520
LKillaje 155 - 27 (31) 0 151
Otras Inslalaciones 62.518 - 323 (33) 407 63.216
Mobiliario 1.288 - 25 {2) 24 1.335
BEguipes Procesos de nformaci 1.270 - 74 (N 46 1.389
Bementos de Transporle 747 - 0 {16) a2 a3
Otro nmovilizado Malerial 400 - 0 (20) 1] a8
Anlicipes e inmovilizade en cur 2.652 - 19.202 {123) {1.658) 19.873
- Tdtal'Coste . - -
AMORTIZACION ACUMULADA

Construccionges (5.536) - {552) 463 0 {5.627)
Instalaciones Técnicas (7.049) - (1.299) 44 {129) (B.434)
Maquinaria (53.989) - (7.043) 1.093 0 {59.939)
Ltillaje {88) - {16) 26 0 (79)
Otras Instalacicnes {29.759) - (2.666) 19 {2186) {32.664)
Mobiliario {BCO) - {43) 1 0 (B42)
Bquipcs Procesos de formaci {(1.197) - (44} 1 1] {1.240)
Bamenlos de Transporle (403) - {46) 7 (74) (516)
Otro nrmovilizado Malerial (218) - {19) 11 0 {226)
i i Total Amortlzacion =43

MOV, MATERIAL NETO 55

El saldo de “Anticipos e Inmovilizado en curso” incluye, principalmente, los importes de
inversiones realizadas en el gjercicio correspondientes a proyectos de inversion que se
encuentran en fase de ejecucion al derre del ejercicio y que, por tanto, no han entrado
todavia en funcionamiento.

“Bajas” incluye en 2008, fundamentalmente, la venta de determinadas maquinas de la
Division Cartdn a terceros. Los resultados de !a enajenacion de dichos activos se
presentan en |a nota 14.

“Combinadiones de negocios” incluye la incorporacion a los estados financieros de
Europac de los activos de la Sociedad absorbida Cartonajes Esteve y Nadal, S.A. (véase
nota 19), valorados a su valor razonable a la fecha de adquisicion, debidamente
amortizado en periodo transcurrido entre dicha fecha y la fecha efectiva de fusion.

Al cierre de estas cuentas anuales, existen inmovilizados materiales totalmente
amortizados y que estan en funcionamiento por un valor aproximado de 12.206 miles
de euros.

Conforme al Real Decreto 7/96 de 7 de junio, en el ejerdicio 1996 la Sociedad actualizo
los valores del inmovilizado material y sus correspondientes amortizaciones por un
importe neto de 5.269 miles de euros, De dicho importe han sido amortizados en el
ejercicio 2008 326 miles de euros (326 miles de euros en 2007), y la amortizacion
acumulada a 31 de diciembre de 2008 asciende a la cantidad de 2.997 miles de euros
(2.672 miles de euros en 2007). ]
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Durante el ejercicio 2008 ha sido capitalizado un importe de 1.785 miles de euros
correspondiente a costes financieros derivados de la financiacion de proyectos de
inversion durante el periodo de instalacion y puesta en marcha, anterior a su entrada
en funcionamiento {122 miles de euros en 2007).

A 31 de diciembre de 2008, la Sociedad tiene adquiridos compromisos de compra de
inmovilizado material por un importe de 20,7 millones de euros, aproximadamente
(33,3 millones de euros en 2007).

La Sociedad ha cobrado de organismos oficiales durante el ejercicio 2008 58 miles de
euros en concepto de subvenciones del estado asociadas a elementos de inmovilizado
material {119 miles de euros en 2007).

Europac tiene contratadas diversas pdlizas de seguros para cubrir los riesgos
principales a los que estan sujetos los elementos de inmovilizado material cuya
cobertura se considera suficiente.

La practica totalidad del inmovilizadoe material se encuentra ubicade en territorio
esparniol,

A 31 de diciembre de 2008, la sociedad tiene activos materiales financiados en régimen
de arrendamiento financiero cuyo valor neto contable asciende a 4,608 miles de eurps
{100 miles de euros en 2007).

| 7.- INMOVILIZADO INTANGIBLE

Un detalle del movimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2008 y 2007, es el
siguiente:

Salde  Combinac. Salde
(Miles de euros) 31.12.2007 Negoclos Altas Bajaa Traspasos 31.12.2008
COSTEINMOVILIZADO INTANGIELE
Fropiedad industrial 34 - 137 - - 171
Fondo de comercio 4,413 1.455 - - - 5.868
Aplicaciones Informalicas 3.774 6 1.479 4,903

AMOATIZACION ACUMULADA
Propiedad Industrial (20)
Apliceciones Informaticas (1.151)

Derechos Bmision
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3.527 (3.338)

AMORTIZACION ACUMUL AOA
Propiedad Industrial {16) - 5 1 -

Aplicacicnes Inforrmiticas (756) - (387) 3

Saldoe Combinac. Saldo
{(Mlles de euros) 31.12.2006 Negoclos Allas Bajea  Traspasoa 31.12.2007
COSTE INMOVILIZADC INMATERIAL
Propiedad Industrial - 3 (1 - 4
Fondo de comarcio - - - - 4.413
Aplicaciones Informditicas - 828 (26} - 3.774
Derechos de emislon - - 3.915

“Combinacion de Negocios” incluye la incorporacion a los estados financieros de
Europac de los activos de la Sociedad absorbida Cartonajes Esteve y Nadal, S.A. (véase
nota 19), valorados a su valor razonable a la fecha de adquisicion, debidamente
amortizado en periodo transcurrido entre dicha fecha y la fecha efectiva de fusidn.,

Deterioro de activos intangibles incluye la provision por deterioro del valor de los
derechos de emisién de gases de efecto invemadero al cierre del ejercicio {véanse
notas 14 y 28).

a) Aplicaciones informaticas:

Incluye el valor neto contable de los sistemas de informacién de la Sociedad. Las altas
correspondientes a los ejercicios 2007 y 2008 corresponden, fundamentalmente, a
mejoras y desarrollos en dichos sistemas.

b) Derechos de emision de gases de efecto invernadero

En el contexto Plan Nacicnal de Asignacion de Derechos de Emisién de Gases de Efecto
Invernadero 2008-2012, la Oficina Espafiola del Cambio Climético, dependiente del
Ministerio de Medio Ambiente asigné a la Sociedad 160.231 derechos para cada uno de
los aios que componen €l quinquenio (801.155 derechos para el total del periodo). Los
derechos asignados no consumidos a 31 de diciembre de 2007 del plan trienal anterior
{2005-2007) que no fueron certificados por la administracién en 2008, caducaron al no
poder ser utilizados en el plan 2008-2012. Un detalle del movimiento de los derechos
propiedad de la Sociedad es como sigue:
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2,007 2008
Derechos al 1de enero 156.802 164.881
Derechos asignados por la admon. 148.490 160.231
Dehos. cerliticados por la adminis Iracion (140.411) (147.330)
Derechos caducados - (17.551)
Compras de derechos a terceros - -
Venta de derechos a terceros - (159.500)

A 31 de diciembre de 2007 y 2008 los derechos de emisidn se encontraban valorados a
un precio de 23,75 y 23,0 euros por derecho, respectivamente, correspondientes a su
valor venal a la fecha de asignacién de los derechos.

La Sociedad ha dotado al cierre de los ejercicios 2007 y 2008 una provision por
deterioro de los derechos con el objeto de reflejar su valor de mercado en dichas
fechas, que en ambos casos era inferior al inicialmente registrado (0,003 y 15,30 euros
por derecho, respectivamente.

La sociedad ha enajenado derechos en el mercado durante el ejercicio 2008 a un
precio medio de 14,80 euros por derecho, habiendo registrado una pérdida de 1.312
miles de euros (véase nota 14),

c) Fondo de comercio
» Fondo de comercio generada enh el ejercicio

Un detalle del movimiento de este capitulo en el ejercicio 2008 asi como
en el precedente es como sigue:
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Movimlenlo del Fondo de Comerclo

Saldo
Inicial Combinac. Saldo Final
a de al
Miles da suros 31.12.2007 negocios Aumentos Traapasos Deterioro 31.12,2008
Sociedad
Trasloga, Torrespack 2000 ¥ Carlova 4413 - - - - 4.413

Cartonajes Esteve ¥ Nadal, S.A. - 1.455 - - - 1.455

Movimienlo del Fondo de Comarcio

Saldo
Inicial Combinac. Saldo Final
a de al
Miles de euros 31.12.2006 negocios Aumentos Traspasos Detsrioro 31.12.2007
Socledad
Trasloga. Torrespack 2000 y Cartova 4.413 - - - - 4.413

Cartonajes Esteve y Nadal, S.A. - - - - - -

B incremento del fondo de comercio registrado en €l gjercicio 2008 se debe a
la combinacion de negodios originada por la fusion por absorcion de la sociedad
Cartonajes Esteve y Nadal, S.A. (Véase notas 1 y 19),

» Unidades generadoras de efectivo

B grupo ha definido las siguientes unidades generadoras de efectivo
(UGES):

- Activos de produccidn de carton en Espafia
- Activos de produccion de papel en Espania
- Activos de produccion de energia eléctrica en Espafia

Debido a que todas las combinaciones de negocio realizadas por la
Sociedad corresponden a negocios de produccion y comercializacion de
cartdn, la totalidad del fondo de comercio registrado ha sido asignado a la
UGE “Activos de produccidn de cartén en Espafia”
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De acuerdo con los test de deterioro llevados a cabo, los Administradores
de Grupo Europac han estimado que las Unidades Generadoras de Efectivo
cumplen los criterios de rentabilidad requeridos en dicha norma, no
habiendo sido necesario, por tanto, registrar una pérdida por deterioro al
respecto. No han sido identificados, asimismo, otros activos que hayan
sufrido deterioro segun se define en las normas de valoracion del Plan
General de Contabilidad.

|8.- ARRENDAMIENTOS

a) Amendamiento financiero

Un detalle de los activos del inmovilizado financiados con arrendamiento financiero es
como sigue:

Movimlento de inmovilizaciones linanciadas mediante arrendamiente financliero

{Mlles de euros) Salde Inicial Combinac. Saldo Fnal /
de !
Cosle a31.122007 néegocios Aumenlos Bajas Deterloro al 31.12.2008 'rur
.ﬁ';,fl
Maquinaria 268 - - {120} - 158 _!! ff
Terrenos - 2.808 - - - 2.896 i

Construcciones - 1.801 - - - 1.801

Amolizacién

Maquinaria (188) . “g) w7 . (139) ( / 3
Terrenos - - - - - -

Conslrucciones - {a1) (17}

Los activos incluidos en el capitulo *Magquinaria” fueron valorados, en su registro inicial,

a su valor razonable.
/
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El coste incluido del capitulo “Combinaciones de Negocios” incluye el valor razonable
de la nave industrial a la fecha de adquisicion del control de Cartonajes Esteve y Nadal,
S.A.

Un detalle de la conciliacidn de los pagos futuros minimos por arrendamiento
financiero y su valor actual al cierre del ejercicio asi como de sus correspondientes
plazos es como sigue:

{Miles de euros) Valor
residual Telal
Total pagosa fuluros minimos 29 4712

Carga financlera {1.303)

Yalor actual de los pag_oj"' ; 3409
Maés de
1 afio 2- 5 afios 5 aiios Total
Total pagos futuros minimos 407 2.038 2.269 4712
args tinanciera {195) {753) {348) (1.303)
femam : 4 FXs s

iat.actual d¢'13s pegs minimos 213 3409701

b) Arrendamiento operativo

La Sociedad es arrendataria de determinados bienes muebles e inmuebles. En aquellos
contratos con opcion de compra, debido a las propias condiciones econdmicas del
contrato, la Sociedad no tiene dudas de que no va a ejercer la opcidn de compra.
Ningunos de los bienes objeto de los contratos esta subarrendado.

|9.- INSTRUMENTOS FINANCIEROS

a) Activos financieros

Un detalle del valor en libros de los activos financieros registrados por la Sodiedad, con
excepcidn de las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y
asociadas, cuyo detalle se desglosa en el apartado c), es como sigue:
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PERIODO ANTERIOR {31/12/07)
Otros
Aclivos actlvos Activos
financierps financieros financieros Inversiones
manlenidos aVRcon disponibles Préslamos manlenidas Derivados
ACTIVOS FAINANCIEROS para camblos en  parale ypartidae e hestael de
(MNe e de aurose) negoclar PYG venla cobrar  vencimienlo coberlura  Total
Insrumentas de palrimonio - 227 - - - 227
Valores representalivos de deuda - - - - - -
Derivados 1277 - - - 1.277
Otros activos financieros _ - - - 57.643 60 57702
No corrientels e - 1277 =7 UsTHas f 59.558
Instrumentas de palrimonio 1 - - - - - 1
Yalores repregenlatvos ds deuda 31650 - - - 37.620
Derivados - - - -
CAros aclivos [inancieroa 0 - 241
07 i
99
PERIODO ACTUAL {31/12/08)
Otros
Activos activos Actlvos
financieros financieros financigros Inversiones
menlenidos aVRcon dieponibles Préalamos mlenid Derivad
ACTIVOS ANANCIEROS para camblogsen parale ypartidee e  hastael de
[Mllea de euros) negociar PYG venla cobrar  veneimlenle cobertura  Total
Insirumen|gs de palrimonio - 228 - - - 228
Valores represemalivos de deuda - - - - -
Derivados - - - - - -
Oros activos linancia(es o - - - -
Noeol'rlemq%’, WeEs : : e 28 -
Instrumentas de patrimono - - 235 -
Valores represenlalvas de deuda, 42,222 - - - 2 224
Derivados - - - - - -
CAros activos fnancieros - - - 3112 - -
Corrlemtes “ 5" ] - e Mz, 2 ¥ i
TOTAL . 112 21 -

“Instrumentos de patrimonio”, no corriente, incluye participaciones minoritarias en
empresas del sector de transformacion de cajas de cartén ondulado.

“Activos financieros a Valor Razonable con Cambios en la Cuenta de Pérdidas y

Ganancias” recoge a 31 de diciembre de 2007 un instrumento derivade con las

siguientes caracteristicas:

Tipologia

Collared Chooser

Nocicnal

104 millones de euros

Limites

Cap 4,0% - Floor 2,4%

Vencimiento

12/02/11
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En el ejercicio 2007 la Sociedad registré un beneficio de 637 miles de euros por
variacidn del valor razonable de dicho instrumento (véase nota 14). En el mes de
octubre de 2008 la Sociedad vendid dicho instrumento derivado por un importe de 741
mites de euros, habiendo registrado con su enajenacién en dicho ejercicio una pérdida
de 535 miles de euros (véase nota 14).

En el mes de febrero de 2008 la Sociedad contraté un instrumento derivado con el
objeto de cubrir el resgo de variacién del precio del gas que es utilizado como
combustible en sus plantas de cogeneracion generade por la evolucidén del tipo de
cambio del Délar de los EEUU. Dicho instrumento derivado fue enajenado en el mes de
noviembre de 2008, habiendo generado su venta una pérdida de 230 miles de euros
{véase nota 14)

“Prestamos y partidas a cobrar” inclufa en 2007 principalmente, en su parte no
corriente, un préstamo con fa sociedad dependiente Imocapital, S.G.P.S, 5.A.. Dicho
préstamo fue cancelado en el mes de diciembre de 2008 mediante la adquisicion a ésta
por parte de Europac de 1.723.267 acciones de la sociedad Gescartdo 5.G.P.S., S.A.
(véase apartado c) de esta nota). En 2008, dicho capitulo recoge cuentas a cobrar
financieras con empresas del grupo.

“Activos financieros mantenidos para negociar” incluye en el capitulo “Valores
Representativos de Deuda” las colocaciones de tesoreria de la sociedad en
instrumentos financieros de renta fija con un elevado grado de liquidez,

La Sociedad no ha dotado correcciones por deterioro del valor originadas por riesgo de
crédito significativas en los ejercicios 2007 y 2008. N

b) Pasivos financieros

Un detalle del valor en libros de los pasivos financieros registrados por la Sociedad es
Como sigue:
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PERIODO ANTERIOR (31/124)7)

Clros pasivos linancleros - -
BN o ot
-EHElvos finencleroe corrlenta\’%

AL - R

ros
pasivos
Paalvos financieros a
{lhancleros VRcon Déblos v

PASIVOS FINANCIEROS manlenidos camblos en pariidas a Derlvadoa de

{miles de euros) para negoclar PyG pagar coberlura Total

Deuvdas con enlidades de crédio - - 173180 173.180

Ckligaciones y olros valores negociables - - - -

Darivados - - - 3.079 3.079

Otras pasivas linancierps 21.076

Fﬁﬁ orrlantéa L 307D 197.345

Deudas con entinades de crédio - - 16.293 16.293

Ckhligaciones y olros valores negociables - - - -

Derivados - - - -

Otros pasivos linancieros - - 7.950
Bpgvbgfinanciafsecorrientea . e % P 24242
HOTAL W 218:508" > 221,597

PERIODO ACTUAL (31/12/08)
ros
pasivos
Paalvos tinencleros a
financleros VR con Dédbltoa ¥

PASIVOS FINANCIEROS mantenidos camblos en  parlidas a Oerivadoe de

{miles de euros}) pera nagoclar PyG pagar cobertura Totel

Deudas con entinades de crédilo - - 283.983 283.983

Chligaciones y olros valores negociables - - - - -

Dertvados - - - 14.154 14,154
_Ql_ro; _pafigos linanciaros - - 19.354 /
‘Pamhvos firisncleros no corrlames : - 303,376 !;'

Deudas con entidades ds crédito - - 8.768 B.768 };f

Ctligaciones ¥ otros valores negociables - - - - i

Derivados - - - ke "}i -

!

b.1) Deudas con entidades de crédito

El capitulo “Deudas con Entidades de Crédito” incluye, fundamentalmente, préstamos,
saldos dispuestos de pdlizas de crédito bancarias y deudas por efectos descontados en

entidades financieras.

El 12 de noviembre de 2007 Europac suscribié un préstamo sindicado de 325
millones de euros, de los cuales, 225 millones responden a un préstamo de interés
variable con 7 afios de vencimiento y 100 millones a una linea de crédito revolving
con cinco afios de vencimiento, también de interés variable. Dicho préstamo fue
utilizado para refinanciar la deuda existente en aquel momento y financiar las
inversiones previstas en el plan estratégico de Grupo Europac, tanto orgénin;gs Como

30




Papeles y Cartones de Europa, S.A.

Memona de las Cuentas Anuales 2008

corporativas. A 31 de diciembre de 2007 y 2008 la Sociedad habia dispuesto 175 y
284 millones de euros, respectivamente, del mencionado préstamo sindicado. Los
gastos financieros devengados de este préstamo sindicado han sido estimados
aplicando el método del tipo de interés efectivo.

El tipo de interés de la practica totalidad de las deudas con entidades de crédito se

encuentra referenciado al Euribot, tanto en 2008 como en 2007,

El tipo de interés medio de las deudas con entidades de crédito ha sido del 5,29% en

2008 (5,0% en 2007).

La Sociedad dispone de otros créditos, lineas de descuento y préstamos pendientes de
disposicion por un importe de 81 millones de euros al cierre de 2008 (76 miles de

euros al cierre de 2007).

El vencimiento previsto de las Deudas con Entidades de Crédito (no corriente) es como

sigue:

Miles de euros
I1A12/2008 31/12/2007

2009 - 651
2010 11.997 13.837
2011 22497 22.500
2012 34,495 35.000
2013 119.994 B0.000
2014 95.000 45,000
Resto . -

b.2) Otros pasivos financieros

“Otros pasivos financieros” incluye, fundamentalmente, los saldos a pagar corrientes y
no cortientes a proveedores de inmovilizado y otras deudas de naturaleza no

comercial. Un detalle de este capitulo en los ejercicios 2007 y 2008 es como sigue:

Miles de eurcs
2008 2007

Otras pasivos financieros Corriente  Nocorriente  Corrlente  No corriente

Proweedores de inmowilizade 28.236 15919 7.950 17.278
Dividenda ective a pagar (nela 4) 2.213 - -
COtras deudas - 3474 - 3.798
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Un detalle de los vencimientos estimados de los pasivos financieros con proveedores
de inmovilizado {no corriente) es como sigue:

Mites de euros
311272008 311272007

2009 - 9478
2010 4.728 6347
2011 1.821 1.453
2012 1.521 -
2013 5917 -
2014 3B -
Reslo 1.615 -

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

“Dividendo Activo 3 Pagar” induye el importe a pagar en concepto de la distribucién de
dividendos a cuenta del resultado del ejercicio 2008 aprobado por el Consejo de
Administracion de la Sociedad el 28 de octubre de 2008 (véase nota 4).

“Otras deudas” incluye, principalmente, el importe de los instrumentos de patrimonio
de la Sociedad suscritos por una entidad financiera para la cobertura del PAAD (véase
nota 5 m) “Pagos Basados en Acciones”) \

b.3) Instrumentos derivados de cobertura

Los flujos de efectivo de las actividades de explotacion de la Sociedad son
independientes de las variaciones en los tipos de interés de mercado, motivo por el
cual no existe una cobertura natural entre los flujos de efectivo de explotacion y los
financieros. La exposicion al riesgo de tipo de interés de la Sociedad esta presente,
fundamentalmente, en los recursos ajenos a largo plazo que estan referenciados en su
practica totalidad a tipos variables, exponiendo a la Sociedad a riesgo de tipo de
interés de los flujos de efectivo. Los recursos financieros a tipo de interés fijo, que no
son significativos en la Sociedad, exponen a la Sociedad a riesgo de tipo de interés de
valor razonable. La politica de la Sociedad consiste en la contratacion de instrumentos
financieros derivados para intercambiar tipo variable por tipo fijo o limitar la volatilidad
de los tipos de interés variable a un determinado rango, manteniendo un equilibrio
razonable entre tipos de interés fijo y variable.

En este sentido, en junio de 2007 la Sociedad suscribio con una entidad financiera un
contrato “Swap” de tipo de interés Flotante-Fijo con el objeto de cubrir la volatilidad
del tipo de interés variable del préstamo sindicado descrito en el apartado by} de este
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capitulo. Dicho instrumento derivado tenia un importe nocional de 200 millones de
euros ¥y su vencimiento en el afio 2014. Los Administradores de la Sociedad han
considerado que dicho instrumento derivado cumplia los requisitos de contabilidad de
coberturas recogidos en el Plan General de Contabilidad de 2007. Este instrumento
derivado fue cancelado anticipadamente por la Sociedad en junio de 2008. A la fecha
de cancelacion su valor razonable era de cero euros.

En el mes de junio de 2008, la sociedad suscribid con seis entidades financieras un
contrato mediante el cual adquiria un instrumento derivado de! tipo “Vanilla Collar” con
importe nocional de 243,75 millones de euros y vencimiento en noviembre de 2012.
Mediante |la contratacidn de este instrumento, la Sociedad pretende asegurar una
banda de fluctwacion razonable del tipo de interés variable del préstamo sindicado
seleccionado por la Sociedad que permita adecuar el riesgo de tipo de interés de los
flujos de efectivo generados por ésta a sus riesgos de explotacion, materializados en la
volatilidad de sus flujos de efectivo de explotacidn. Para cumplido se ha establecido un
objetivo de cobertura del 75% del riesgo del tipo de interés variable del préstamo
sindicado, durante los primeros cuatro afios de duracion éste, en los niveles
establecidos en la banda de fluctuacion del instrumento derivado contratado.
Asimismo, en el contexto del cumplimiento de este objetivo, la sociedad contratd en
octubre de 2008 un Swap de tipo de interés Flotante — Flotante con vencimiento
noviembre 2009 mediante el cual la sociedad recibe Euribor a un mes con liquidaciones
mensuales y paga Euribor 6 meses bonificado en 26 puntos basicos con frecuencia
semestral. De acuerdo con los tests llevados a cabo, se ha considerado que la
combinacion de ambos instrumentos de derivados es altamente eficaz de acuerdo con
las normas de valoracidn establecidas por el Plan General de Contabilidad de 2007.

Un detalle del valor razonable y los importes reconocidos en Patrimonio Neto y Cuenta
de Pérdidas y Ganancias en relacidn con los instrumentos de cobertura, a 31 de
diciembre de 2008 y 2007 es como sigue:
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Miles de euros

Importe Benefliclo/
reconocido {Perdida)
Valor en palrimonio reconocido
2.007 Razonable neto en PyG

Swap Flolante - Fijo 3.079
Vanilla Collar + Sw ap Flotanie-Fotante -

{3.079)

Milea de euros

Imports Benelicio/
reconocido {Pérdida)
Valor en patrimonio reconocido
2.008 Razonable neto en PyG

Sw ap Flolanle - Ajo - 3.079 -
Vanilla Collar + Sw ap Flotanle-Flotanle 14.154 (14.154)

Total , g

c) Empre<as del Grupo, Multigrupo y Asociadas

Un detalle del movimiento del epigrafe “Inversiones en Empresas del Grupo y
Asociadas” del balance de situacion es como sigue;

-,

~
Movimiento inversiones en empresas del grupo ¥ asociadas a largo plaze - jf .
Miles de euros i
311207 Altas Bajaa Trsspasos 31.12.08 (\\; ‘,
Parlicipaciones en emprasas del grupo 144,555 64.288 (5.609) 60.247 263.491 / \\
Farlicipaciones en elrpresas asociadas 3.286 72 - (3.000) a66
Préslamos a largo plazo a empresas del grupo 57.554 - {7} (57.247) 300

“Altas” incluye la adquisicion del 100% de los instrumentos de patrimenic de las

sociedades Europac Papeterie de Rouen, S.A. y Europac Cartonerie de Rouen, S.A., asi R

como de la adquisicién del 15,75% de las acciones de Eipe Carton, S.A. y del 30% de -
las acciones de Cartonajes Esteve y Nadal, S.L. (véase nota 1)

El apartado “Bajas” recoge, fundamentalmente, la eliminacion de la inversién en el
100% de la sociedad Cartonajes Esteve y Nadal, S.L., que fue absorbida por Europac el

1 de septiembre de 2008 (véase nota 1).

En el capitulo “Traspasos” se ha incluido la cancelacién del préstamo que la sociedad
mantenia con la sociedad dependiente Imocapital, S.G.P.S., S.A. en e mes de
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diciembre de 2008 mediante la adquisicion a ésta del 8,6% de las acciones de la
sociedad Gescartdo S5.G.P.S., S.A. (véase apartado a) de esta nota) asi como el
traspaso de la participacion en el 44,3% de las acciones de la sociedad Eipe Cartdn,
S.A. de participaciones en empresas asociadas a participaciones en empresas del
grupo, una vez adquirido su control,

En el anexo I de estas Cuentas Anuales, que forma parte integrante de esta nota, se
presenta un detalle de las Sociedades Dependientes de Europac. Ninguna de ellas
cotiza en mercados secundarios de valores,

d) Detwdores comerdales y otras cuentas a cobrar

La composicion de esta partida del balance es la siguiente:

Miles ds auros
Eerciclo Berclclo

Deudores 2.008 2.007

Clenles 6.265 17.474
Clienles de dudoso cobro 1.790 1.455
Empresas del grupo ¥ asociadas (nota 21) 6.662 6.750
Deudores Varios 446 1.518
Hacienda puiblica deudora por dev. de imptos 69 3]
Provisién Clienies Dudoso Cobro (1.790) {1.455)

7
¢ /

El movimiento de la provisidn por insolvencias de los ejercicios 2008 y 2007 es como

sigue: N
: H
/
Mlles de euros .
Rerciclo Berclclo / A
Provisién pors insolvencias 2008 2007 |
Saldo e 1 de enero 1.455 1.080
Dotaciones &0 494
Recupsraciones de saldos provisionados - {129)
Bajas - -
Combinacion nagocios 278
sFotal e ‘3-.'

La exposicion de la Sociedad al riesgo de crédito es atribuible, principalmente, a las
cuentas a cobrar de su actividad habitual. Los saldos presentados en el balance de
situacién se presentan netos de las pérdidas por deterioro dotadas para dlientes y
deudores de dudoso cobro las cuales fueron dotadas por la Sociedad de acuerdo con
su experiencia, basandose en su evolucién prevista y en las circunstancias econdmicas
presentes a la fecha de cierre.
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A 31 de diciembre de 2008 no se tienen indicaciones de que no seran cumplidos los
plazos normales de cobro de los valores incluidos en clientes no vencidos para los
cuales no esta registrada una perdida por deterioro.

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

La antigliedad de los saldos de clientes no provisionados a 31 de diciembre de 2008 es
como sigue:

Mlles de euros

A1/12/2008
No vencldo 12.435
Vencido
1-30 dias 491
+ 30 dias -
Total vencido a1

“fouwl cllentes y deudores no provialg

e) Acreedores comerciales y cuentas a pagar

Su detalle es como sigue; !
T ."f
) !
Miles de euros /
Saldoa Saldo a !
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 31/12/2008 31/12/2007 Q
“ / \
Proveedores 40172 38.598 h
Anlicipos de clientes 3.890 440
Acreedores por presiacién de sendcio 875 6.290
Otras cuentas a pagar 2.119 2.842

g§<=""".'>>'<:\.
(4g85¢
Acreedores, empresas del grupo yasociadas 2.260 2837

s
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f) Factores de riesgo financiero

Las actividades de la sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros:
riesgo de mercado, riesgo de crédito y riesgo de liquidez y riesgo del tipo de
interés en los flujos de efectivo. La Sociedad analiza la incertidumbre de los
mercados financieros y trata de minimizar los efectos adversos que puede tener

sobre

la rentabilidad financiera de la Sociedad mediante, entre otros,

instrumentos derivados.

Los riesgos finarnicieros mas relevantes en Europac son:

o]

Covenants financieros

Las inversiones en las plantas de la Sociedad y las adquisiciones de
sociedades que se han producido en los dltimos afios se han levado a cabo
mediante determinadas estructuras de financiacién que se consideran
adecuadas. No obstante, estas estructuras lievan aparejado el
cumplimiento de determinados compromisos con las entidades financieras
que facilitan dicha financiacion, por lo que & seguimiento del cumplimiento
de los mismos es una tarea muy importante. Bl Departamento de Recursos
de la Sociedad realiza planes estratégicos y proyecciones financieras a
corto v largo plazo, asi como un seguimiento periddico del cumplimiento de
estos covenants con el objeto de anticipar el riesgo de incumplimiento de
éstos y comunicar este hecho a la Direccion general para tomar medidas
correctivas. Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 la Sociedad no habia
incumplido ninguno de los Covenants financieros de los préstamos
sindicados que tenia contratados.

Exposicion a riesgo de tipo de cambio

La Sociedad lleva a cabo su actividad comercial en Espafia y Portugal,
principalmente, motivo por el cual la mayoria de las transacciones que
realiza estan denominadas en euros. Si bien la Sociedad realiza algunas
compras de materias primas en Délares de los EEUU, la Direccion de ésta
considera que el riesgo de tipo de cambio no es significativo.

Riesgo de crédito

La exposicion de la Sociedad al riesgo de crédito es atribuible,
principalmente, a las cuentas a cobrar de su actividad habitual. La
Direccion de la Sociedad considera que no tiene concentraciones
significativas de riesgo de crédito. No obstante |a Sociedad tiene politicas
para asegurar que las ventas al por mayor de productos se efectien a
clientes con un historial de crédito y solvencia adecuados. Para ello, la
Direccion Financiera de la Sociedad esta dotada con un Departamentos de
Riesgos cuya funcidn principal es el establecimiento, ejecucion, supervisidn
y control de politicas de aceptacion de clientes y crédito. La Sociedad tiene

contratadas pélizas de crédito y caucion. N &
!
\/UJ:"& ’
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o Riesgo de liquidez

La Sociedad lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez,
basada en el establedmiento y mantenimiento en el iempo de objetivos de
ratios minimos de liquidez. Asimismo la Direccidon de la Sociedad, con el
objeto de mantener una disponibilidad minima de financiacion, ha
contratado en 2007 una linea de crédito sindicada por un importe de 100
millones de Euros, que se complementa con un nimero suficiente de lineas
de crédito y descuento que otorgan la flexibilidad y disponibilidad
adecuadas en el negocio a corto plazo. En el apartado b.1) de esta nota se
detallan los importes no dispuestos de dichas lineas financieras.

o Riesgo de tipos de interés en los Aujos de efectivo v del valor razonable

Los flujos de efectivo de las actividades de explotacion de la Sociedad son
independientes de las variaciones en los tipos de interés de mercado,
motivo por el cual no existe una cobertura natural entre los flujos de
efectivo de explotacién vy los financieros. La exposicion al riesgo de tipo de
interés de la Sociedad estd presente, fundamentalmente, en los recursos
ajenos a largo plazo que estan referenciados en su practica totalidad a
tipos variables, exponiendo a la Sociedad al riesgo de tipo de interés de los
flujos de efectivo, Los recursas financieros a tipo de interés fijo, que no son
significativos en la Sociedad, exponen a la Sociedad a riesgo de tipo de
interés de valor razonable. La politica de la Sociedad consiste en la
contratacion de instrumentos financieros derivados para intercambiar tipo
variable por tipo fijo o limitar |a volatilidad de los tipos de interés variable a
un determinado rango, manteniendo un equilibric razonable entre tipos de
interés fijo y variable (Véase apartado b.3) de esta nota). A continuacién se
recoge en miles de euros la sensibilidad de Europac a las variaciones en
tipos de interés en el afio 2008:

2,008
Varlaclén de lpo de Interés
0,5% {0,5%})

Elecio estimade en el resulado despues de impuestos 1.214 (1.274)
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|10.- FONDOS PROPIOS

El detalle del movimiento de los fondos propios de la Sociedad se presenta en €l
Estado de Cambios del Patrimonio Neto de estas cuentas anuales.

a) Capital social y prima de emision

A 31 de diciembre de 2008 y 2007 el capital suscrito de la sociedad estaba formado
por 73.755.372 acciones de 2 eurns de valor nominal cada una y se encontraba
totalmente desembolsado. Las acciones de Euorpac cotizan en el mercado de la Bolsa
de Madrid y Barcelona y en Euronext Lisbon.

La Junta General Extraordinaria de accionistas de Europac celebrada €l 4 de didembre
de 2006 aprobd la realizacion de una Oferta PUblica de Adquisicion (OPA) de las
acciones de la socdedad portuguesa Gescartdo SGPS, S.A. que aln no eran propiedad
de Europac. Dicha QPA consistia, fundamentalmente, en €l canje de 3,5 acciones de
Europac por una accién de Gescartdo, para lo cual la Sociedad realizé un aumento de
capital con exclusion del derecho de suscripcidn preferente que fue ejecutada por el
consejo de administracion el 26 de enero de 2007. Al canje acudieron 2.650.328
acciones de Gescartdo, resultando una ampliacion de capital en Europac de 9.276.141
nuevas acciones de 2 euros de valor nominal cada una de ellas y 4,13 euros de prima
de emision.

El dia 5 de febrero de 2007 las acciones de Europac fueron admitidas a cotizacion en
Euronext Lisbon {Portugal).

Las Juntas Generales de Accionistas de 4 de diciembre de 2006, 1 de junio de 2007 y
de 27 de junio de 2008 acordaron la aprobacion de sendos aumentos de capital tan

cargo a prima de emision, reservas voluntarias y prima de emision, respectivamente;-.

manteniendo un tipo de asignacion gratuita de 1 accién nueva por cada 12 acciones
existentes. Los aumentos aprobados en 2006 y 2007, que fueron llevados a cabo en
2007, resultaron, respectivamente, en la emision de 5.179.375 y 5.673.490 nuevas
acciones de 2 euros de valor nominal sin prima de emisién. El aumento aprobado en
2008 no ha sido llevado a cabo y se prevé que resulte en la emision de 6.146.281
acciones de dos euros de valor nominal sin prima de emisidn.

Asimismo, las Juntas Generales de Accionistas de 1 de junio de 2007 y 27 de junio de
2008 aprobaron {a distribucién extraordinaria de la reserva por prima de emision en un
importe de, respectivamente, 0,05 y 0,08 euros por accion en circulacidn de Sociedad,
resultando un reparto de 3.367 y 5.854 miles de euros en 2007 y 2008.

La Junta General de Accionistas de 27 de junio de 2008 autorizé al Consejo de
Administracién y a la Comision Ejecutiva, de acuerdo con los articulos 75 vy
concordantes y 153.1 b) de la Ley de Sociedades Andnimas, a la adquisicion de
acciones propias por parte de la Sociedad y a ampliar el capital social, tan ampliamente

comao en derecho sea necesario. }
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El 28 de octubre de 2008, el Consejo de Administracion aprobd 1a distribucion de una
cantidad bruta de 0,03 euros por accion, a cuenta de los dividendos correspondientes
al ejercicio a cemrar en 31 de diciembre de 2008, entre las acciones que se encuentren
en circulacion a la fecha de pago de dicho dividendo a cuenta, prevista para el 16 de
enero de 2009, habiéndose previsto un reparto total de 2.212.661 euros (véase nota
4},

En el apartado m) de la nota 5) se describe la ampliacion de capital llevada a cabo
para cubrir el Plan de Acciones para Administradores Ejecutivos y Directivos (PAAD).

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 los principales accionistas y sus participaciones
eran los siguientes;

Tulares de Participeciones 2008 2007
Harpalus, S.L. 40,3% 8.8%
Zoco Inversiones, S5.A.L. 5,0% 5,1%
Angel Fernandez Conzalez B,4% 6,4%
EBN Banco de Negocios, S.A. 6,1% 6,1%
Beslinver Geslibn, 5.A., 5.G.1.1.C. 5,0% 5,0%
Autocarlera 0,0% 0,4%
Resto (Iree floal) ari1%n 37.2%
Totel 100,00 100,60%

b) Reservas Legales

De acuerdo con el articulo 214 de la Ley de Sociedades Andnimas, la Sociedad esta {
obligada a destinar un minimo del 10% de los beneficios de cada ejercicio a K f’
constitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance un importe igual al 20% '
del capital social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y sélo puede ser \ i
utilizada para cubrir, en caso de no disponer de otras reservas para ello, el saldo \\ /I
deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias. También, bajo determinadas ~./
circunstancias, se podra destinar a incrementar el capital social en la parte de esta -
reserva que supere el 10% de la cifra de capital ya ampliada.

Asimismo, conforme al articulo 213.4 de la Ley de Sociedades Andnimas, la Sociedad
dota una reserva indisponible equivalente al fondo de comerdio gque aparezca en el
activo del balance, destinandose a tal efecto una dfra del beneficio que representa, al

menos, un cinco % del importe del citado fondo de comercio, empleando reservas de T
libre disposicidn si no existiera beneficio, o éste fuera insuficiente.
¢) Reservas Voluntarias, para acciones propias y otras reseivas R

De acuerdo con la normativa mercantil vigente, las reservas voluntarias son de libre
disposicion, salvo que el total de reservas disponibles de la Sociedad sea inferior al
valor en libros de los gastos de establecimiento y de investigacion y desarrollo. Las
reservas para acciones propias son de caracter indisponible. A 31 de diciembre de

L




Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Memona de las Cuentas Anuales 2008

2008 y 2007 la sociedad tenia constituidas reservas para acciones propias por un
importe de 158 y 2.338 miles de euros, respectivamente.

Asimismo, de acuerdo con o establecido en la disposicidn transitoria primera del Real
Decreto 124/2007 de 16 de noviembre por el que se aprueba el Nuevo Plan de
Contabilidad, !a contrapartida de los ajustes que han sido realizados para dar
cumplimiento a la primera aplicacidn de éste, con las excepciones previstas en el Real
Decreto, ha sido una partida especifica de reservas, cuyo importe ha ascendido a 836
miles de euros.

d) Acciones propias

Un detalle de este capitulo a 31 de diciembre de 2008 y 2007 es como sigue:

Acciones proplas Miles de Euros

2.008 2.007
Accionas propias de la Sociedad 158 2.33%
Acciones de la Sociedad emitidas para ejecutar &l PAAD 2.827 2827

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la autocartera de la Sociedad estaba constituida
por 33.952 y 284.516 acciones representativas del 0,046% y del 0,385 % de su capital
social, respectivamente, siendo su precio medio de adquisicion de 4,65 y 8,21 uros,
respectivamente. Las plusvalias / (minusvalias) generadas en la enajenacién de

acciones propias, ascendieron a la cantidad de (2.131) miles de euros en 2008 vy 647 - N

miles de euros en 2007. Dichos resultados son registrados con cargo o abono a las
reservas voluntarias de la sociedad (véase apartado “Resto de Ingresos y Gastos
Imputados Directamente al Patrimonio Neto” del Estado de Ingresos y Gastos
Reconocidos del Ejercicio).

*Acciones de la Sociedad emitidas para ejecutar el PAAD": de acuerdo con la norma de
valoracion de Pagos Basados en Acciones, en la operacion de la ampliacion de capital
descrita en apartado m) de la nota 5) relativa al PAAD, ademas de haberse registrado
la ampliacidon de capital correspondiente, el patrimonio neto ha sido minorado
registrando el mismo importe en & capitulo “Acciones propias” con abono al epigrafe
“Deudas con entidades de crédito”,
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|11.- EXISTENCIAS |

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

(Miles de Euros)

Existencias Ejerciclo Ejercicio
2008 2007

- Comergiales yterminados 14.565 7678

- Materias Primas y Auxiliares 4.188 5.722

- Olros Aprovisionamientos 10.984 9.306

- Aricipos a Proveedores 1.305 1.220

Las existencias de la Sociedad se encuentran cubiertas por una poliza de seguro que se
considera sUficiente para cubrir su valor de reposicidn.

A la fecha de cierre de estas cuentas anuales no existian compromisos firmes de

compra y venta y contratos de Ffuturo relativos a existendas que se consideren /
significativos y no existian limitaciones en la disponibilidad de las existencias por f
garantias, pignoraciones, fianzas y otras razones analogas. \ f
12, MONEDA EXTRANJERA [~

X}{
La sociedad no posee activos y pasivos denominados en moneda extranjera. Las ;’ \
transacciones realizadas en moneda extranjera durante los ejercicios 2007 y 2008 son j
inmateriales. /
|13.-SITUACION FISCAL | \

La Sociedad presenta anualmente una declaracion del Impuesto sobre Sociedades. Los
beneficios, determinados conforme a la legislacion fiscal, estan sujetos a un gravamen x
del 30 % sobre la base imponible en 2008 (32,5% en 2007). De la cuota resultante
pueden practicarse dertas deducciones, entre otras, por inversiones medioambientales,
gastos de forrmacion y gastos de investigacion y desarrollo,

Debido al diferente tratamiento que la legislacidn fiscal establece para determinadas
operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuacién se
incluye una conciliacidn entre el resultado contable del ejercicio y la base imponible del
impuesto gue Europac estima declarard en la liguidacion del impuest una vez

aprobadas las presentes cuentas anuales:
IQ/M f;
[ R
Iy

42




Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Memoria de las Cuerttas Anuales 2008

Ingresos y geslos directamente

2.008 Cuenta de Pérdidas y Ganancias Im putados al Patrimonlo Neto
(10:201¥

Diferenclas Aurmrentos  Disminucionas Total Aumentos  Disminuciones Total
mpuesto sobre Sociedades - {2.004) {2.004) - {3.487) (3.487)
Dierencias permenenles 58 {(12.764} (12.706) - - -

D erencias termporarias:

- Con origen en el ejercicio 10 {938} (928) 20510 (3.743) 16767
- Gon origen en ejercicios anleriores 1.249 (3.317y  {2.067) - (3.079} {3.079)
Compens. bases imponib. negat. ej. - - - - - -

1317 (19.022) (17.705) 20510 {10.309) 10.201

i

Ingresos y gaslos directamente
2.007 Cuenta de Pérdidss y Gananclas Im putados al Patrimonio Neto

Saldo de ingr: ¥ gtos. del; i (1487 ¢
Diferanciae Aumentos Disminucionea Total Aumentos  Disminuciones Total
mpuesto sobre Sociedades - {691) (691) - {1.140) {1.140)
D erencias permenanles 195 - 185 - - -
Dierencias permanenles transician {516) (516}
Dilerencias lamporarias:
- Con origen an al ajercicio 447 - 447 2.757 (6) 2.751
- Gon origen en ejercicios anteriores 538 (1.028) (491} 560 - 560

Compens. bases imponib. negal. aj. B i}
anl. - - . _

1.181 {(2.236)  (1.055)
(g ealy (2537

Bes

Las diferencias permanentes corresponden en 2008, fundamentalmente, a la deduccion
pot doble imposicion de dividendos cobrados de sociedades subsidiarias (véase nota
14),

Las diferencias temporarias computadas en las liquidaciones del impuesto de
sociedades vienen motivadas, fundamentalmente, por la aplicacion de:

Diferencias temporarias negativas:

o La no deducibilidad fiscal del gasto devengado en el gjercicio correspondiente al
PAAD.

o El efecto impositivo en el Patrimonio Neto de las variaciones de valor de
instrumentos derivados de cobertura

o La amortizacion fiscal de los gastos de ampliacion de capital y de
establecimiento que se encontraban activados en al cierme de 31 de diciembre
de 2007 y que han sido reclasificados a reservas en el Patrimonio Neto en la
transicion al NPGC

Diferencias temporarias positivas:
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o El Real Decreto Ley 7/1994 de 20 de junio, sobre la libertad de amortizacion
para las inversiones generadoras de empleo y que conserva su vigencia
conforme a la disposicidn derogatoria Unica 2.21 de la Ley 43/1995, de 27 de
diciembre.

o La aceleracion de amortizaciones establecida por Real Decreto ley 3/1593 para
elementos de Activo Fijo material nuevos.

o La aplicacién, en su caso, de los coeficientes de amortizacidn autorizados pot
las normas fiscales que difieren de aquellos que se derivan de la vida (til de
determinados activos de la sociedad.

o El articulo 12.5 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto Sobre Sociedades,
en lo que respecta a la amortizacién fiscal del fondo de comerdo generado en
la adquisicién del Grupo Gescartio y Europac Papeterie de Rouen, S.A.

El gasto por impuesto sobre sociedades del ejercicio se calcula como se detalla a
continuacion:

Miles de euros
2008 2007
Bases krponibles positivas - -
Deducciones y Bonilicaciones aplicadas - -
Tolal - -

Tipo irposilivo 30,0% 32.5% L /

Giasto por impueslo corrianta - - \ , ¥

Liquidaciones trutarias de ejercicios antariores (38) -

-

‘puesto corrlente

Bases imponibles negalivas
/ e,
Dilerencias permananies transicion NRGC - - / ‘\)

Deducciones y bonificaciones aplicadas - -

12.852 2.537
Tipo imposilivo 30,05 32,5%
Créditos fiscales aclivados en el gjercieio 3.858 824

Variacion de impuestos diferidos aclivo
Variacion de impuestos diferidos pasivo

ngreso / {(Gasta) por impueslo diferido

Ajustes por cambios en lipo impositivo
Dif erancias transcion NRGC

Dotacién a provisiones fiscales

\ilesto diterido
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"Ajustes por cambio en tipo impositivo” coresponde al efecto en el resultado del
ejercicio que se deriva de la aplicacion del cambio del tipo impositivo del 32,5% al
30% en 2008 a los impuestos diferidos registrados por la Sociedad en 2007.

En el Anexo II de estas cuentas anuales se presenta un detalle del movimiento de los
impuestos diferidos a 31 de diciembre de 2008.

Un detalle a 31 de diciembre de 2008 de las bases imponibles negativas y las
deducciones en la cuota pendientes de compensar, asi como de su fecha limite de
compensacion, es como sigue;

Bases negativas imponibles pendientes de compensacion
(Miles de euros)

Fecha lirrile de

compensacion Bese Cuola
2010 54 16
2.011 18 6
2.012 14% 45
2.014 53] 21
2.015 53] 98
2.016 143 43
2.017 230 69
2.018 9 3
2.019 188 58
2020 1625 486
2.021 7.299 2190
2.022 3.969 1.191

2.023 14.102 4.231
- . ; . 8,456

Deducclones fiscalee en la cuota pendientes de compensacién
{Miles de euras)

Fecha limite de
COmpensacion Deduccidn

2014
2016
207
2018

En €l ejercicio de 2007 la Sociedad se acogié a la deduccidn por reinversién de @

beneficios extraordinarios establecida en el articulo 42 del Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo por |la enajenacion de una parte de su inmovilizado por importe
de 5.718 miles de euros, en la cual obtuvo unas plusvalias de 2.918 miles de Euros. La
reinversion de dicho importe se ha llevado a cabo en el ejercicio 2008.
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En el ejercicio de 2008 la Sociedad se ha acogido a la deduccidn por reinversion de
beneficios extraordinarios mencionada en el parrafo anterior por la enajenacion de
bienes de su inmovilizado por importe de 3.701 miles de euros, que han generado
unas plusvalias de 2.052 miles de Euros. La reinversion se ha realizado en el propio
ejercicio 2008.

De acuerdo con la normativa fiscal vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales competentes o haya transcurrido el plazo
de prescripcion, que es desde el 1 de enero de 1999 de cuatro anos, A la fecha de
formulacion de estas cuentas anuales se encuentran abiertos a inspeccion por las
autoridades fiscales €l ejercicio 1999 vy los ejercicios 2005 a 2008, ambos inclusive,
para todos los impuestos que son aplicables a la Sociedad. Debido a las posibles
diferentes interpretaciones que pueden darse a la normativa fiscal aplicable y a los
resultados de futuras inspecciones, podrian existir pasivos fiscales de caracter
contingente, no obstante, los administradores de la Sociedad estiman que en caso de
existir no afectaran significativamente a las cuentas anuales.

Se encuentra pendiente de resolucion firme la liquidacién provisional correspondiente
al Impuesto sobre Sociedades det ejercicio 1999, practicada por la Dependencia
Regional de Inspeccidn de Castilla y Ledn en acta de 16 de febrero de 2001, por
importe de 762 miles de euros. Dicha liquidacion fue recurrida en via econdmico-
administrativa ante el Tribunal Econdmico-Administrativo Regional de Castilla y Ledn
de Valladolid, que la desestimé mediante resolucion de fecha 29 de julio de 2005, y en
alzada ante el Tribunal Econdmico-Administrativo Central, que la desestimd igualmente
mediante resolucién de 15 de marzo de 2007, Esta dltima resolucion fue recurrida ante
la Audiencia Nacional, habiendo desestimado este tribunal en Diciembre de 2008 el
recurso presentado por Europac y reclamado el pago del importe de la liquidacion
provisional mas 153 miles de euros de recargo de apremio. Ambos importes han sido
provisionados en el ejercicio 2008 (véase nota 15). La Sociedad ha presentado recurso
de casacidn ante el Tribunal Supremao.

En relacion con esta liquidacion, en 2007 le fue notificado a EUROPAC acuerdo de
liquidacion de intereses de demora por importe de 214 miles de euros, que se
encuentra recurrido ante el Tribunal Econdmico-Administrativo Regional de Castilla y
Ledn. La Sociedad ha provisionado 305 y 266 miles de euros correspondientes a los
intereses devengados hasta la fecha en el epigrafe “Provisiones” en 2008 y 2007,
respectivamente (véase nota 15).

14.- INGRESOS Y GASTOS

El desglose de las partidas de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias que componen los
epigrafes consumo de mercaderfas y consumo de materias primas y otros materiales
consumibles es el siguiente:
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Miles de euros

Aprovisionam igntos 2008 2007

Compras de mercaderias 342 223
Corrpras de Malerias Primas 73.548 72.455
Compras de Otros Apravisionamientos 18.528 19.487
Variacion de existencias de Mercaderias i 3 -
Variacion de exislancias de Meleries Primes v {555) {1.314)
Variacién de existencias de Meterias Consumbles *  (1.961) 62
Trabajos realizados por olras empresas 1.046 -

TOTTE

El detalle de las compras de mercaderias, materias primas y otros aprovisionamientos

por area geografica es el siguiente:

Miles de euros
Compras 2008 2007
Nacianal 73.970 50.808
Adquisicion imrecomunitaria 18.714 41.314
Irportaciones 34 43
oo COEAEE
£
!r:_lr
A continuacion se presenta un detalle de los gastos de personal asi como de la !
evolucion de la plantilla media de la Sociedad: \ /

N i

Mlles de euros
Gestos de Personal 2008 2007
Sueldos y Salarios 18.448 16.893
Seguridad social a cargo de la errpresa 4,495 4.110
Cargas sociales 347 09
Tor
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Plantilla por categoria y sexo al 31 de diciembre

2008 2007
o . Hombres 4 3
Allos Directivos y Consejercs Mujeres v} 0
Directores Hm:nbres ¥ ¥
Mujeres 1 1
Tecnicos superiores Hombres ® 5
pe Mujeres 7 9
Tecnicos Inlearmadios Hombres » i
Mujeres 16 15
o Hombres L 8
Administrativos Mujeres 33 27
1
Comerciales HCII?I'Ibl'eS by 1
Mujeres 1 1
Hombres 326

Oper\arlns Mujares a0

iy

N medlo de empleados por calagorias

2008 2007
Altos Directivos y Consejeros
Direclores
Tecnicos superiores
Tecnicos Intermedios
Adminislrativos
Comereiales
Operarios

Un detalle de otros gastos de explotacidn incurridos por ia Sociedad en el ejercicio de /
su actividad es el siguiente: . g

/

Miles de euroe -
Dtros Gastos ds Explotscion 2.008 2.007 \
Servicios exleriores 27.752 26,977
Tributos 1.029 819 /
Pérdidas y deler. y variac. de prov. ctos. comers. incobrables 106 456 !
Deterioro valor dchos. de emision de gases de electo inv. (nola 7) G 3.634
Gastos por emisién de gases de ¢f eslo invernadero {nota 15) 2169 Q L’\\‘
Dlros gastos de geslidn corrienle 134 -
TOTAL"

A continuacion se presenta el detalle de los resultados por enajenacion del
inmovilizado:
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Miles de euros
Detarioro y resultado por enajenajenacign de inmovilizado 2.008 2.007
Beneficios por enanjenacitn de inmovilizado malerial (nola &) 2.065 2.9186
Férdidas por enajenacion de inmovilizado material (Nota 6) (80} (139)
Pérdidas por enajenacion de derechos de emision (nola 7) (1.312) -
Deterioro de valor de inmovilizado intenagible {nola 7) (6} -
TOTAL. ™, :

Un detalle de los ingresos y gastos financieros de la Sociedad en 2008 y 2007 es como
sigue:

Miles de euros

Ingresos y Gastos Financieros 2008 2007

Ingresos

Dividendos percibidos de empr. de! grupo y asoc. 12.768 -

Dividendos percibidos de terceros - 24

De valores negociables y olros inslrumentos linanci 571 178 7
Ofras ingresos financieros - 243 i
ntereses de igios - 913 /
Alatlingresox financieros; ,-;I:f

A

Gastos .
nisreses bancarios 14.058 10.817 \ /
Cros gastos financiercs 152 985 A . /

Servicios bancarios, gastos de avales y olros glos, © 324 681

“Dividendos percibidos de empresas del grupo vy asociadas” induye, /
fundamentalmente, los dividendos cobrados de la sociedad Imocapital, S.G.P.S., S.A.
(véase nota 13)

“Intereses de Litigtos” incluye en 2007, principalmente, el cobro de los intereses de
demora correspondientes a ejercicios anteriores de las cantidades en litigio con el socio
de Europac en AIE Multienergias.
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Los resultados por variacion del valor razonable de los instrumentos financieros de las
ejercicios 2008 y 2007 son como sigue;

Miles de euros

Varlacién del valor razonable en Inatumentos financleros 2,008 2.007
Benelicios por valoracion de inslrumentos derivados (nota 9 a)) 230 637
Peérdidas por valoracion de inslrumenlos derivados {nola @ a)) (535) -

‘15.- PROVISIONES Y CONTINGENCIAS

a) Provisiones

Un detalle de la compasicion del saldo de este capitulo asi como de su movimiento es
COMo sigue:

Intereses Derechos
Lillglos Litigloa Totsl no Diterenclas de
{Miles de euros) fiscales fiscales |cofriente proveed. emision Otros |«

Dbteciones
Aplicaciones - - -
Excesos ds provisién - - -
Sald .

Aplicaciones - R _
Bce_sqs de provision - - N
safdo 05.... »

(nota 14)

Intereses de “litigios fiscales” vy litigios fiscales” incluye la provision por la liquidacion
provisional y sus correspondientes recargo de apremio e intereses correspondiente al
Impuesto scbre Sociedades del ejercicio 1999, que se encuentra pendiente de
resolucién firme (véase nota 13).

“Diferencias proveedores” corresponde, principalmente, al importe que la Direccién de
Europac ha estimado incurrird por discrepandas en condiciones acordadas con
determinados proveedares cuyo desenlace se prevé sea desfavorable para los intereses
de la Sociedad.

"Derechos de emision” recoge la estimacidn de los importes correspondientes a los
consumos de derechos pendientes de ser certificados por la Administracion (véase nota
5, apartado a). Las aplicaciones de la provision recogen, en su caso, la certificacién de
derechos consumidos por parte de la administracion. Durante los ejercicios 2008 y
2007 se estimd un consumo de 149,567 y 147.330 derechos, respectivamente, los
cuales fueron valorados a 14,5 y 0,03 euros por derecho.
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Las dotaciones a la provisién para los derechos de CO; son realizadas con cargo a
“Otros Gastos de Explotacion” (véase nota 14).

b) Contingencias

La Sociedad a la fecha del 31 de diciembre de 2008, tiene entregados ante Organismos
Oficiales y entidades de servicios determinados avales bancarios en garantia de
cumplimiento, principalmente, por un importe total de 3.501 miles de euros (4.243
miles de euros en 2007).

Europac tenia suscrita una garantia con las entidades de crédito participantes del
préstamo de 110 millones de euros mediante la cual Europac pignord el 100% de las
acciones representativas del capital social de Imocapital, SGPS, S.A., asi como 23,6%
de las acciones representativas del Capital Social de Gescartao, 5GPS, S.A.
directamente o a través de sus participadas asi como todos los derechos derivados de
determinados contratos de compraventa de acciones. Dicha garantia fue cancelada con
fecha 12 de noviembre de 2007.

En relacién con el préstamo sindicado de 325 millones de euros suscrito en octubre de
2007, cuatro scciedades subsidiarias de Europac garantizan de forma solidaria con
Europac frente a las entidades financiadoras que otorgan el préstamo a primer
reguerimiento y en sus mismos términos, plazos y condiciones, todas las obligaciones
de pago contraidas por Europac en €l contrato de financiacion suscrito.

A la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales, la Sociedad mantiene ciertos
litigios pendientes de resolucidn, Los Administradores de la Sociedad no esperan que
su resolucion tenga un efecto patrimonial adverso significativo en las cuentas anuales
de la Sociedad.

Los administradores de la Sociedad consideran remota la probabilidad de salida
material de recursos como consecuencia de las contingencias descritas.

16.~- INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

Los principales sistemas, equipos e instalaciones incorporadas al inmovilizado material,
cuyo fin es la minimizacion del impacto mediocambiental y la proteccién y mejora del
medio ambiente es el siguiente:
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Yalor
. + 1
Descripclon Desting Yaloar Amartlzaclaon Neto Correclones
Adqulsiclén  Acuwmulada Valoratlvas
Cantahle
Eslaciones Depuracidn A i
Aguas Reslduales ecupsracion aguas 7784 (2aw 5370 -
Raduccién da
Linea de preparacidn de smisiones y
consumos de
paslas .
suslancias
contaminanles 2783 {1224) 1558 -
Otros bienes para R racio
recuperacidn de aguas gcuperacion aguas 703 - 703 -
Reduccidn de
emisionas y
Recupseracidn Biogas consumos de
suslancias
contaminanies 215 - 215 -
Reduccién da
Prensa Centriluga para emisiones y
consumos de
Fangos de depuradara
sustancias
contaminanies u7 - w7 -
Otros bienes para Reduccion de
. L emislones ¥
reduccidnde emisiones v consumos de
consumos des suslancias onsumas
conlaminanies sustancias
conlaminanies B )] ©6 -
Otras bienea para Hsr:;‘mi'c':" de
reduccidny emisiones y smisionas y
. Gonsumes da
consumes de suslancias
contaminames sustanclas
contaminanles 24 - ©24 -
Reduccidn de
Caraclerizacion valoraciSh emisio nss;r
térmica de RS censumos ga
sustanclas
comaminares B2 - &2 -
1LO67

N

La Sociedad ha llevado a cabo en 2008 inversiones en activos medioambientales por
un importe de 3.663 miles de euros destinados fundamentalmente a la recuperacidén de
aguas tratadas en el proceso de produccion, la reduccidn de emisiones y la reduccion
de los consumos de los consumos de determinadas sustancias contaminantes.

La Sociedad ha recibido del Ministerio de Medio Ambiente subvenciones a titulo
gratuito por importe de 3.685 v 3.527 miles de euros en 2008 v 2007 en concepto
asignacion de derechos de emisién CO2 del efecto invernadero a la Sociedad (véase
nota 7 b)). En dicha nota se detallan para los afios 2008 y 2007 e ndmero de
derechos de emisidn de gases de efecto invernadero otorgados gratuitamente por el
Ministerio de Medioambiente asi como los consumos y excedentes del ejercicio.

Asimismo, Europac ha incurrido en 5.029 y 3.616 miles de euros en concepto de
gastos de proteccidén vy mejora del medioambiente en 2008 y 2007, respectivamente.
Dichos gastos incluyen, entre otros, los canones por el uso del agua, auditorfas
medioambientales, consumo y valoracion de derechos de emisidn de gases de efecto
invernadero v gestidon medioambiental, teniendo todos ellos caracter ordinario.

Europac no ha registrado ninguna provision comespondiente a actuaciones
medioambientales en 2008 y 2007, '
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A la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad
no tienen conocimiento de contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del
medioambiente.

17.- TRANSACC. CON PAGOS BASADOS EN INSTRUM. FINANC.

En la nota 5 m) se describen los acuerdos de pagos basados en acciones suscritos por
la Sociedad, asi como su registro contable.

La Sociedad registra el pasivo, neto de impuestos, correspondiente al valor razonable
de los servicios recibidos directamente en el Patrimonio Neto (véase Estado de
Cambios del Patrimonio Neto). Un detalle del movimiento de dicho pasivo es como
sigue:

Valor razonable
{Miles de surose) servicios reclbldos

taciones
Aplicaciones -

Excesos de provisisn -

Sal ‘Az
Dotaciones 48
Aplicaciones -
Excesos de provisian - N
S AN

18.- SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS |

Un detalle del movimiento de Subvenciones de los ejercicios 2008 y 2007 es como
sigue;
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Subvenc del Estado Derechos Tots| Impuesios Totel
{Miles de euros) ¥y de olras Adm. Pibl. emislén CO2 Brulo diferldos MHelo

Subvencionss oblenidas 18 aszy A.646 (1.424) 2.222

Subvenciones traraferidas at ndo. del gj. {56E) - (565) 221 (345}
Impulacién a rtdos. por ajusies vakracic - (2.834) (3.634) 1.419 {2.216})
Imputacién a ridos. por verila derechos - - - - -
Imputacian a Mdos. por consumo dereche - 0 o] (0} 0
Tolal ranslerido al resuksdo del ejermclu' (566) (3.634) (4.2000 1.640 (2.560}
B . 1439 (43
Subwvenciones oblenidas 3.743 (1.102) 2.640
Subvenciones fransferidas al rido. dal 8. (551) - (551) 165 {385)
Imputacién a ridos. por ajusles valoracion - (6) (s 2 (4
Impulacién a ridos. per venla dsrechos - {3.660) (3.669) 1.101 (2.568)
Imputacidn a ridos. por consumo dereche - - - - -
Tolal ransleride al resullado deél ejercicio (651} (3.674) (4.225) 1.267 (2.957)

Las subvenciones obtenidas del Estado y otras Administraciones Publicas durante los
gjercicios 2008 y 2007, cuyos importes ascendieron a 57 y 119 miles de euros,
corresponden a ayudas recibidas para la realizacion de estudios de viabilidad técnica
y econdmica asi como el disefio y desarrollo de nuevos productos.

“Derechos de emision C02” incluye el movimiento de las subvenciones de la

administracidon originadas por la adquisicion a titulo gratuito de derechos de emisién \ }/
de gases de efecto invernadero (véanse notas 7, 14 y 15)). . _f;‘
[19.- COMBINACION DE NEGOCIOS | / \

En septiembre de 2008 Europac absorbid a Cartonajes Esteve y Nadal S.A., de {a cual
poseia el 100% de las acciones en el momento de la fusion (véase nota 1). Dicha
absorcidn esta fundamentada en la mejora de la eficiencia productiva de la sociedad
absorbida asi como en la dilucién de sus costes de estructura.
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El detalle de la combinacién de negocios resultante es como sigue:

Combinaciones de negocios: Cartonajes Esteve y Nadal, S.A.

2.008
Imporle en Valor
Miles de euros libros Aluetes razoneble
Aclivas no corrienies 10.344 183 10.627
Aclivos corrieniles 4.080 - 4.080
Total sctivos 14,424 183 14.608
Pasivos no corrienles (5.1%4) (55) (5.249)
Pasivos corrientes (7.137) - (7.137)
Total paslvos {12.331) {55) (12.3B6)

Efeclivo pagado o a pagar al vercledor {5.608)

Cosles directamente atribuibles
. e - YR L

“Reservas en sociedades fusionadas” incluye el resultado generado por la sociedad - f
Cartonajes Esteve y Nadal, S.A. en los libros consolidados de Grupo Europac desde la [
fecha en gue la Sociedad adquiric su control en el mes de enero de 2007 (véase / AN
Estado de Cambios en e} Patrimonio Neto). / ~

~

El 16 de enero de 2009 la Sociedad realizé el pago del dividendo a cuenta de los
resultados del ejercicio 2008 que se describe en la nota 13, ascendiendo Ia
cantidad distribuida a 2.213 miles de euros.

Con fecha 30 de enero de 2009 la Junta General Extraordinaria de la sociedad Eipe
Cartén, S.A. ha aprobado un aumento de capital de 80.903 acciones por un
importe de 486 miles de euros, ampliacion que ha sido integramente -
desembolsada por Europac, habiendo alcanzado ésta tras el aumento un
porcentaje de participacion en la primera del 80%." i
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|21.- OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS s |

En el Anexc III de esas Cuentas Anuales se resumen los saldos y transacciones del
grupo con partes vinculadas.

Los saldos de “Deudas con entidades de créditc” con accionistas significativos
corresponden a la participacidon en los préstamos suscritos por la sociedad de
determinadas entidades financieras que son, a su vez, accionistas de la Sociedad
dominante.

a ) Remuneracion del Consejo de Administracion:

Los importes devengados por los miembros del Consejo de Administracion de ia
Sociedad los ejercicios 2008 y 2007 en concepto de retribucién, dietas, atenciones
estatutarias y prestaciones de servidos ascienden a 1.617 y 1.529 miles euros
respectivamente.

En el ejercicio 2008 se ha previsto que la Junta General de Accionistas aprobara la
atribucién al Consejo de Administracién de una participacion del 4% del beneficio una
vez realizada la dotacién a la reserva legal correspondiente y aprobada Ja distribucién
de resultados propuesta (véase nota 4), la cual supera €l minimo previsto por la Ley de
Sociedades Anénimas, todo ello de acuerdo con los Estatutos de la Sociedad.

. . . ¢ . - f \
No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y seguros de vida respecto "
de los miembros antiguos y actuales del 6rgano de administracion.

b) Los honorarios devengados por Anefisa, S.L por los servicios prestados de
auditoria individual y consolidada de Europac, correspondientes al ejercicio 2008,
han sido de 42 miles de euros (38 miles de euros en 2007). Asimisme Anefisa, S.L.
ha devengado en 2008 9 miles de euros en concepto de otros servicios de
auditoria (7 miles en 2007).
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|23. INFORMACION SEGMENTADA

Un detalle del importe neto de la cifra de negocio por segmentos de negocio y
geograficos, en miles de euros, es como sigue:

Imporle nelo
2008 Papel Carton Cogeneracldn dg Ja clira de
negoclo
ESPANA §5.229 50.951 4115 120.285
UNION BJROPEA 22.885 1.828
RESTO
TJOTAL
Importe neto
2007 Papel Carlon Cogeneracién de lacifrade
nagacio
ESPANA 65,938 48.702 1.389 114,007
UNION BLIROPEA 22,957 16.266 39,235
RESTO 139 o8 237
Yoo TORM = 2 *yNaee - 153479
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Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Memoria de las Cuentas Anuales 2008

En Alcobendas, a 26 de Febrero de 2009,

Los Administradores:

M\

Presidente: {

José Miguel Isidro Rincgn
\

Vocal:

Ll = Ll >

Fernando |sidrp Rincon

Jorge Requejo Liberal

Vocal:

‘{res Azul, S.L.

-0 mad Tl kel

Vicente Guilz-irte Gutiérrez

Vocal:

T

// Enrigue Isidro Rincén

v
Juarf Jordano Pérez
yd i /)

R
2oco IW.A.
Virtarizfn | Ane7-Pintn

Voca..

Francisco Javier Soriano Arosa

61

Cartera Ind&strial Rea, S.A.
Antonio Gonzalez-Adalid




Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Informe de Gestion Individual 2008

[1.- RESULTADOS INDIVIDUALES |

El Importe Neto de la Cifra de Negocio de Europac cae un 5,01% hasta los
145,790 millones de euros debido principalmente a una evolucién a la baja de los
precios del papel reciclado.

La Variacion de Existencias de productos terminados y en curso aumenta un
87,45% hasta los 6,735 millones de euros debido a una ralentizacion en la demanda
acentuada durante el Gitimo trimestre del ano.

Los Aprovisionamientos crecen un 0,37% hasta los 91,251 millones de euros,
debido al incremento del coste de las materias primas durante el primer semestre del
afo.

Los Gastos de Personal alcanzan los 23,291 millones de euros, un 9,29% superior al
afio anterior, debido principalmente al incremento del IPC y a la fusidn con Cartonajes
Esteve y Nadal S.A. (Cartensa).

Con todo ello, el Resultado Bruto de Explotacion (EBITDA) desciende un 27,25%
hasta los 15,385 millones de euros.

Los Gastos Financieros aumentan un 14,76% hasta 14,532 millones de euros. Este
incremento esta asociado al aumento de la deuda neta para el desarrollo del plan
estratégico de inversiones del grupo y para la adquisicién de EPR y ECR asi como el
aumento del coste financiero consecuencia de la subida de tipos de interés hasta el
mes de septiembre.

Los Ingresos Financieros aumentan de forma muy significativa hasta los 13,338\
millones de euros desde los 1,358 del afio anterior. Este aumento se debe‘
principalmente al dividendo recibido de la sociedad del Grupo Imocapital SGPS S.A. y *
Gescartao por importe de 11 millones y 1,763 millones de euros respectivamente. 5

4,853 millones de euros frente a los -1,482 millones de euros del afic anterior. E
aumento de los ingresos financieros es el principal motivo de dicho resultad

Por Ultimo, el Resultado Neto de |a sociedad individual durante el afio 2008 fue de - A\
2/
individual. 1

2.- BALANCE INDIVIDUAL

El Inmovilizado Material ha aumentado un 31,62% hasta los 222,180 millones de
eurcs motivado fundamentalmente por la inversion realizada en la maquina MP2 de
Duefias, en el nuevo ciclo combinado de esta misma planta y en la nueva onduladora
de Alcolea.

Las Inmovilizaciones Financieras ascienden un 28,60% hasta los 264,159 millones

de euros debido a la adquisicién de EPR y ECR. AN

L



Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Informe de Gestion Individual 2008

Los Activos Totales del balance individual de Europac han aumentado hasta los
603,302 millones de euros, un 24,81% superior al afio 2007 fundamentalmente debido
a los dos puntos anteriores.

Los Fondos Propios disminuyen un 2,35% hasta los 194,088 millones de euros
debido principalmente al reparto de la prima de emision a los accionistas en julio de
2008.

La Deuda Neta de Europac individual asciende a 245,982 millones de euros, un
41,69% superior a 2007 debido fundamentalmente a la adquisicion de EPR y ECR y a
las inversiones comentadas anteriormente.

3.- INFO__RMACION REQ _ERIDA POR EL ARTICULO 116 BIS DE LA LEY
'DE MERCADO DE VALORES

a) estructura del capital, incluidos los valores que no se negocien en un mercado
regulado comunitario, con indicacion, en su caso, de las distintas clases de acciones y,
para cada clase de acciones, los derechos y obligaciones que confiera y el porcentaje
del capital social que represente.

Conforme a lo dispuesto en el articulo 5¢ de los estatutos sociales, el capital de la
sociedad asciende a 147.510.744€ y se halla dividido en 73.755.372 acciones
ordinarias de dos euros de valor nominal cada una pertenecientes a una Unica clase y
serie. todas las acciones se encuentran integramente desembolsadas.

Las acciones de Europa&c cotizan en las bolsas de Madrid, Barcelona y Euronext
lisbon. No existen valores que no se negocien en un mercado regulado comunitario.

b) cualquier restriccion a la tranismisibilidad de valores.

No existen restricciones estatutarias a la transmisibilidad de los valores representativos,

del capital social.

¢) participaciones significativas en el capital, directas o indirectas de acuerdo con/su
comunicacion a la Cnmv a fecha de cierre del ejercicio.

nombre o denominacién [ numero de o

sodl dl o |drecrus e vto| Q21T Fe et L Ve
Harpalus, s.l. 40,185% 0,081% 40,265

Bestinver Gestion sgiic | 0,000% 5,032% 5,032

Angel Ferndndez 6,442% 0,000% 6,442

| EBN banco de negocios | 4,668% 1,436% 6,104

{1V}
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S.A.
Cartera Industrial REA, | 6,954% 0,000% 6,954
S.A.
Zoco inversiones, s.l. 5,023% 0,000% 5,023

d) cualquier restriccion al derecho de voto.

No existen los estatutos sociales restricciones especificas de este derecho, sin perjuicio
de que los estatutos establecen que para poder asistir a la junta general de accionistas
(derecho de asistencia) sera preciso que el accionista sea titular de, al menos, 50
acciones (art. 17).

€} pactos parasociales.
Mo se han comunicado a {a sociedad pactos parasociales.

f) normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del 6rgano de
administracién y a la modificacion de los estatutos de la sociedad.

1) nombramiento y sustitucién de miembros del consejo de administracion.

La regulacién de los procedimientos de nombramiento, reeleccién, evaluacion y
remocion de los consejeros se encuentra recogida, en sus aspectos mas relevantes, en
diversos preceptos de la ley de sociedades andnimas (articulos 123 al 126, 131, 132,
137 y 138), del reglamento del registro mercantil (143 al 145), en los estatuto
sociales y, por Ultimo, en el reglamento del consejo de administracion. ‘

A este respecto los estatutos sociales establecen:

Articulo 329 . Duracién de los cargos.

revocacion por dicha junta; todos los nombrados podran, sin embargo, ser reelegido

los consejeros seran elegidos por la junta general por un plazo de (5) afos, salvo :;/
una o mas veces por periodos de igual duracién maxima, entendiéndose a est s&ﬂ

efectos que el afic termina el dia en que se celebre la primera junta general tras’ e
vencimiento del referido plazo. La junta podra acordar en todo momento la separacié
del cargo de cualquiera de los consejeros.

Articufo 33°. Nombramientos provisionales

El consejo de administracion podra efectuar nombramientos provisionales de entre los
accionistas para cubrir vacantes que en su seno se produzcan por fallecimiento,
incapacidad sobrevenida o dimisién voluntaria, sometiéndolas a aprobacién de la
primera junta general que se celebre.

Por su parte, ¢l reglamento del consejo dispone:

Articulo 15,  Nombramiento de consejeros y duracién del cargo
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1. Los consejeros seran designados por la junta general o por el consejo de
administracion de conformidad con las previsiones contenidas en la normativa aplicable
a las sociedades anénimas. Las propuestas de nombramiento deberdn ser informadas
previamente por la comision de nombramientos y retribuciones, teniendo en cuenta los
principios establecidos en los estatutos y en el presente reglamento en relacion con la
composicion y estructura del consejo.

2. Los consejeros ejerceran su cargo durante el plazo maximo de cinco afios,
pudiendo ser reelegidos una o mas veces por periodos de igual duracién maxima,
entendiéndose a estos efectos que el afio termina el dia en que se celebre la primera
junta general tras el vencimiento del referido plazo.

3 Los consejercs designados por cooptacion ejerceran su cargo hasta la fecha de
reunién de la primera junta general.

Articulo 16.  Cese de los consejeros

1. Los consejeros cesaran en el cargo cuando haya transcurrido el periodo para el
que fueron nombrados y no hayan sido renovados, y cuando lo decida la junta general.

2. Los consejeros deberan poner su cargo a disposicion del consejo de
administracion y formalizar, si éste lo considera conveniente, la correspondiente
dimision en los siguientes casos:

a) cuando alcancen la edad de 65 arios.

b) cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o
prohibicion previstos en la ley, los estatutos y el presente reglamento. ‘

) cuando cese en el puesto ejecutivo al que estuviere ligado su nombramiento vy,
en general cuando desaparezcan las razones por las que fueron nombrados (por €j., Y
cuando un consejero se deshace de su participacién en la compafila que motivé su -/

nombramiento). ! \

d) cuando el consejo, previo informe de la comision de nombramientos y
retribuciones, entienda que el consejero ha infringido gravemente sus obligaciones,
que existen razones de interés social que asf lo exijan.

e) cuando falten a cuatro sesiones consecutivas del consejo sin haber delegado@

representacion en otro miembro del consejo.

El consejo de administracion propondra a la junta general de accionistas el cese del
consejero cuando éste no presentara su dimision concurriendo ,alguna de las @
circunstancias referidas en el presente articulo. [/ / X

! -

i) Modificacion de los estatutos de la sociedad.

El procedimiento para la modificacién de estatutos sociales es el regulado con caracte

general en el articulo 144 de la ley de sociedades anénimas, y que exige aprobacid

por la junta general de accionistas, con los quérum de asistencia,;y. @
A .
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mayorias, previstos en el artfculo 103 de la citada ley. Los acuerdos se adoptaran por
mayoria ordinaria, salvo que por prescripcién del apartado 2 del mencionado articulo
103 de la ley de sociedades anénimas dichos acuerdos deban adoptarse con el voto
favorable de dos terceras partes del capital presente o representado. La mayoria
ordinaria necesaria para aprobar un acuerdo requerird el voto favorable de la mitad
mas uno de las acciones con voto, presentes o representadas en la junta.

g) poderes de los miembros del consejo de administracion y, en particular, los relativos
a la posibilidad de emitir o recomprar acciones.

El consegjo de administracidn dispone de todas las competencias necesarias para
administrar la sociedad, confiara por regla general la gestién de los negocios ordinarios
de la sociedad a la comision ejecutiva, el consejero delegado y el equipo directivo de
la misma, y desarrollara la funcidn general de supervision y control de la actividad de
la sociedad. Sin perjuicio de lo anterior, el art. 5° del reglamento del consejo sefiala
algunas de las funciones especificas del consejo de administracion.

La comisién ejecutiva y el consejero delegado tienen delegadas todas facultades del
consejo de administracion legal, estatutaria y reglamentariamente delegables. el
presidente tiene igualmente poder notarial inscrito en el registro mercantil.

La Junta General de Accionistas celebrada el 27 de junio de 2008 aprobd, entre otros,
los siguientes acuerdos relativos la posibilidad de emitir o recomprar acciones: /
‘\
Autorizar al consejo de administracion y a la comision ejecutiva de conformidad con |6\_‘
previsto en el articulo 75 y concordantes de la ley de sociedades andnimas para la*
adquisicién de acciones propias por parte de la propia sociedad, dejando sin efecto la 7/
autorizacion concedida al consejo de administracion por la junta general ordinaria de
fecha 1 de junio de 2007. PN
/
Autorizar al consejo de administracion y a la comision ejecutiva, tan ampliamente corlo
en derecho sea necesario, para ampliar el capital social segln lo previsto en el articulo—"
153.1. b) de la ley de sociedades andnimas.

h) acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, seanQ\.
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una -
oferta plblica de adquisicion, y sus efectos, excepto cuando su divuigacién resulte

seriamente perjudicial para la sociedad. Esta excepcion no se aplicara cuando la
sociedad esté obligada legalmente a dar publicidad a esta informacién. g

entre los acuerdos significativos que ha celebrado la sociedad y que quedaria resuelto
en caso de cambio de control de la sociedad cabe destacar el préstamo y crédito
sindicados por importe de 325 millones de euros.

i} acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracién y direccién o empleados
que dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma
improcedente o si la relacién laboral liega a su fin con motivo de una oferta pablica de
adquisicién. ﬂ N

Vo

5
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Por otra parte, en el primer semestre de 2008 se firmé un acuerde de indemnizacion
ademas del recogido en el informe anual de gobierno corporativo 2007.

En Alcobendas, a 26 de Febrero de 2009.

Los Administradores:

/N D
Presiclente;

José Miguel Isidro Rincon Fernando Isidre,Rincon

Voal:
Jorae Requeijo Liberal Tres Azul. 5.L.
Vocal:
_Aficente bGuH,chlrte Gutiérrez / Enridﬁa—lsm Rincon

Voal:

Juan Jorgaﬁo ngrez‘
Vocal:

Francisco Javier Soriano Arosa Cartera In&ustrial Rea, S.A.
Antonio Gonzalez-Adalid
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

DEL GRUPO PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.

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

1. -Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. y
sociedades dependientes que comprenden el balance de sitracién eonsolidado al 31 de Diciembre de 2008, Ia
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado de flujos de efective consolidado, el estado de cambios en
¢l patrimonio neto consolidado y la memoria de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la sociedad
dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su
conjunto, basada en el trabajo realizade de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en
Espafla, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de
las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas.

2. Las cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 2008 se han elaborado aplicando las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), que requieren, con
cardcter general, que los estados financieros presenten informacidn comparativa, En este sentido, y de acuerdo
con la legislacién mercantil, los administradores de la sociedad dominante presentan , a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance de situacién consolidado, de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, del estado de flujos de efectivo consolidado, del estado de cambios en ¢l patrimonio neto
consolidade y de la memoria de cuentas anuales consolidadas, ademds de las cifras consclidadas del ejercicio
2008, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2008. Con fecha 15 de Abril de 2008 emitimos nuestro informe de auditoria de las
cuentas anuales eonsolidadas del ejercicio 2007, formuladas conforme las Normas Internacionales de
Informacion Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), en €l que expresamos una opinion favorable.

3. - En nuestra opinién las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de 1a sitracion financiera consolidada de
PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. y sociedades dependientes, al 31 de Diciembre de 2008, y de
los resultados consolidados de sus operaciones, de los cambios en €l patrimonio neto consolidado y dc sus flujos
de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, y contienen la
informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informaeion Financiera adoptadas por la Union Europea que, guardan uniformidad
con los aplicados en la preparacién de las cifras correspondientes al ejercicio anterior que se han incorporado a
las cuentas anuales del ejercicio 2008 a efectos comparativos.

Inserita en el Registro Qhicial de Auditores de Cuenlas {ROAC) n. 50409
Inscrila £n &l slilulo de Censores Jurados de Cuenlas (ICJC) n.® 223
Insgrila Rag. Merc. Madnd. T 9.972 Gen., B35 Sac 4 ¢ Lipm Suciedadas, Fol 131, Hay. 14.588 Insc 1.%- C.LF Bf79-2757M1

UDITORES ,-\\mmsa. SL.

ANTONIO PEREZ, 13

auditores @ anelisa.com
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ANTONIO PEREZ, 19
28002 MADRID

N NEFISA 29000 MADRID
FAX: 01 A4 14 62

audilores @ anefisa.com

4. - El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los
administradores de la sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos, y no forma parte integrante de las cuentas anuales eonsolidadas. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2008. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verifieacion del informe de
gestion consolidado cen ¢l alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisién de informacion

distinta de la obtenida a partir de los regisiros contables de PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.y
sociedades dependientes.

ANERSASL = Madrid, 27 de febrero de 2009
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PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. Y SOCIEDADES FILIALES

Balance consolidado a 31 de Diciembre de 2008 y 2007
{expresado en miles de euros)

ACTIVO MNotas 31122008 Iz2007
ACTIVO NO CORRIENTE [ 701471] | 523,300
Inmovilizado intangible 90.682 82731
- Fonde de comerdo 6 84244 73.881
- (fros activos intangibles 7 5418 8849
Inmovilizado material 5 579422 423608
Inversiones contabilizadas aplicande el método de la participagion 9 538 3.396
Activos financieros no corrientes 8 2453 2215
Activos por impuesles diferidos 25588 11.350
Otros activos no corrienles 12 2487 {0}
ACTIVO CORRIENTE [ 2a3112] | 217.377
Existencias 10 F3.308 51.696
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 1 43.527 £66.620
Otros activos financieras comientes 8 1.371 B34
Electivo ¥y otros medios liquidos equivalenles 12 124.816 96.228
TOTAL ACTIVO |7 944.283| | 740.@
PASIVO ¥ PATRIMONIO NETOQ I 311272008 31122007
PATRIMONIO NETO [ 278387 | 282.742
FONDOS PROPIOS 13 284775 183,443
Capital 147.511 147.511
Prima de Emision 25170 31.024
Reservas 108.0599 76,086
Menos. Acciones y participaciones en pairimonio proprio (2.985) {5.166)
Resullado del gercicio alribuide a la entidad dominante 9193 31978
Menos: Dividendos a cuenta (2.213) -
AJUSTES POR CAMBIO DE VALOR (9.808) {2.155)
Operaciones de cobertura {9.608) {2.155})
PATRIMONIO ATRIBUIDD A LA ENTIDAD DOMINANTE a74.867 281.2898
Interesas minorntarios 1.489 1.455
PASIVOS NO CORRIENTES | asmaa0] | 313.821|
Subvenciones 17 1.351 1.779
Provisiones no corrienles 16 12817 9,657
Pasivos financieros no corrientas 15 378.379 274203
Pasivos por impuesios diferidos 20 48,892 28 182
PASIVOS CORRIENTES [ 228.588] | 144.114]
Pasivos vinculados con aclivos no comientes manlenidos pare la venia - -
Provisiones corrienles 19 8.831 3172 \
Pasivos financieros comientes 15 90.804 45320
Acreedores comerciales y olras cuenias a pagar 18 128.851 95623 \/;‘:
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO [ sa4.283] | 740
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PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. Y SOCIEDADES FILIALES

Cuentas de Pérdidas y Ganancias consolidadas del ejercicio 2008 y 2007

{expresada en miles de euros)

NOTA 2008 2007
Imporie nelo de la cifra de negocio 424,662 3p4.664
Variecidn de existencias de productos terminados y en curso 10.048 2,760
Trabajos realizados por el Grupo para su inmovilizado 5 7.608 3.283
Aprovisionamientos {208.662) {173.026)
Otros ingresos de explotacion 4770 2.030
Gastos de personal (62.106) {55.253)
Otros gastos da explolacion 21 {(117.752) {86.319)
Amortizacién 5y7 (36.532) £31.258)
Imputacitén de subvenciones de inmovilizado no financieros 17 9.606 723
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 21 {1 488) 3.067
Olros resultados - -
[ RESULTADO DE EXPLOTACION 30.154 50.872
Ingresos financieras 3.808 3628
Gaslos finencieros {19 927) (15.546)
Variacion de valor razonable en instumenlos financieros 15 {1761) 3451
Diferencias de cambio (181} -
Deterioro ¥ resultado por enajenaciones de instrumentos financieros Ey1 272 1.077
| RESULTADG FINANGCIERD {17.789) {7.380}
Resultados de entidades valoradas por el método de |a participacion 9 {(162) 74
[ _RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 12,204 43.358
Impuesto sobre beneficios 20 {3.380) (11.554)
[ RESULTADO DEL EJ. PROCED. DE ACT. CONTINUADAS 8.824 31.803
Rdo. del €]. Proc. de oper. Interrump. neto de imp. - -
[ RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 8.824 31.803
Resultado atribuido a la enlidad dominante 9,183 31578
Resultado atribuido a intereses minoritarios (370} {176)
BENEFICIO POR ACCION Euros Euros
Basico 0135 0,464
Diluido 3,135 3,464
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PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. Y SOCIEDADES FILIALES

Estados de Cambios en el Patrimonio Neto de los ejercidos anuales terminados en 31 de diciembre de 2008y 2007

Estado de ingresos y gastos reconocidos en el gjercicie
{Expresado en miles de euros)

PERIQDO PERIODD
ACTUAL ANTERIOR
31/12/2008 IMH 22007
|[RESULTADG CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (de la cuenta de pérdidas y gananciae) s.824] | 31.803|
|INGRESQS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETQ (8.083)] | {1.738)]
Por coberturas de flujos de efectivo {11.075) (3.079)
Rasio de ingresos y gastos imputados direclamenle al patrimonia neto {2 131) 418
Efeclo imposttive 3zz3 924
|TRANSFERENC|AS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS: - 1 -]
Por valoracidn de instrumentos financiemns:
- Activos financierss disponibles perala venta - -
- Otros ingresoe/{gastos) - -
Por coberturas de fujos de efectivo - -
Cifersnciae de conversion - -
Entidades valoradas por ef método de le parlicipecién - -
Reslo de ingresos y gastos imputados direclamente al patrimonio neto - -
Efecto impositivo - -
TOTAL INGRESQS/(GASTOS} RECONOCIDOS (1.060}' | S0.0Bﬂ
Atrbuidos e la entidad dominante (690) 30,242
Atrihuidos 8 Intereses minorarios (370} {176}




PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. Y SOCIEDADES FILIALES

Estados de flujos de efectivo de los ejercicios anuales terminades en 31 de diciembre de 2008 y 2007
{Expresado en miles de euros)

PERIODOQ PERIODO
ACTUAL ANTERIOR
31-12-08 31-12407
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION | 86.783| | 58.354]
Resultado antes de impuestos 12.204 43,366
Ajustes del reaultado: 43.022 34171
Amortizacion del inmovilizado 25.532 31.258
Qtros ajustes del resultade {nelos) 12.480 2913
Camblos en ef capial corrieme 43.300 12.401
Otroa Aujos de efective de las actividadeas de explotacidon: (17.742) {30.674)
FPagos de intereses - (17.468)
Cobmos de dividendos -
Cobros de interesss -
Cobma/(pagos) por impuesto sobre beneficios (12 827} (11.870)
Olros cobrosf{pagos) de actividades de explotacion (3.915) {1.1386)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (147317 | {62.010}|
Pagos por Inversfones: {161.386) {83.804)
Empresas del grupo, asociadas y unidades de negodo (64.318) (18.838)
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias (97.048) (64.986)
Otros actives lnancieros - -
Otroa activos - -
Cobros por desinverslones: 10.240 18.168
Empresas del grupo, asodadas y unidades de negocio 433 2.295
Inmovilizado malerial, intangible e inversionss inmobiliarias 10,329 12,075
Olros actives financieros (782) 3.758
Otros actives 280
Otroa flujos de efectivo de actividades de Inveraidn 3.908 3.628
Cobm de dividendos - -
Cobr de intereses 3.808 3.628
Olros cobrosfipagos) de actividades de inversion
FLUJOS DE EFECTIVO OE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 87.303] | 35244|
Cobros y {pagos) por instrumentoe de patrimonio: 50 (945}
Emisidn - 2.601
Amortizacion -
Adguisicidn - (3.5456}
Enajenation 50 1
Cobros y {pagos) por instrumentoa de pasivo financiero: 111.798 39.473
Emision 111.798 39,473
Devolucitn y amorlizagén -
Pagos por dividendos y remunermclones de otros instrume ntos de patrimonio (6.B535) {3.36T} N
Otros Aujos de efectivo de aclividades de financiacién {18.689) 83 s e
Pagos de intereses (19.715) :;/
Qiros cobros / (pagos} de adividades de linandacgion 1.026 B
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO | 18] | - \
= - Y
AUMENTO/(DISMINUCION} NETO DE EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES [ _26:588] | . Spbu8] \
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO 86.228 65Ea0
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO |
COMPOMENTES DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODD PERIODO PERIODO
ACTUAL ANTERIOR
31-12-8 312407
Caja y bancos 82,584 60.608
Otros adivos financars 42 222 37620

Menos Descubierfos bancarios reintegrables a la vista -
TOTAL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO




Papeles y Cartones de Europa, S.A.

y Sociedades Dependientes,
Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas 2008

1.- INFORMACTON GENERAL

1.1. INTRODUCCION

Papeles y Cartones Europa, S.A. (en adelante Europac o la Sodedad), que fue constituida
el 31 de diciembre de 1995, es la cabecera de un grupo (en adelante el Grupo 0 Grupo
Europac) cuya actividad principal es la fabricacion y comerdalizacion de papdl y carton
para embalajes, la produccion de embalajes de cartdn y la generaddn de energia
eléctrica.,

El Grupo, gque tiene sus oficinas centrales en Alcobendas (Madrid), dispone de los
siguientes centros de produccion:

- Espafia:
o Papel: Duefias (Palencia), Alcolea del Cinca (Huesca)

o Carton: Duefias (Palencia), Alcolea ddl Gnca (Huesca), Ribarroja del Turia
{Valencia) y Barcelona

o Cogeneradidn: Duefias (Palencia), Alcolea del Cinca (Huesca)

- Portugal:
o Recuperacion de papel: Sintra (Lisboa) y Sao Pedro da Cova (Oporio)
o Papel: Viana do Castelo

o Cartdn: Gillhabreu (Villa do Conde), Albarraque (Sintra), Leiria, Ovar, Mourao y
Madeira .

o Cogeneracion; Viana do Castelo
Franda:

o Papel: Rouen

o Carton : Rouen

El domicilio sodial de la Entidad se encuentra en Duefias (Palencia), Camretera de Burgos a
Portugal, Km. 96.

Durarte el afio 2000, la sociedad de inversion Imocapital SGPS S.A. (en addante
Imocapital), participada al 50% por Europac y Sonae Industria, adquirié el 65% del grupo
pUblico portugués Gescartdo S.G.P.S., S.A. (en adelante Gescartdo). Durarte 2005,
Europac compré a Sonae su participacién en Imocapital elevando su participacién en la
filial Gescartdo, hasta & 81,7%. Durante el mes de diciembre de 2006, la Junta General
de Acdonistas de Europac aprobd una ampliacion de capital para atender la (é

contraprestadon de la Oferta Piblica de Adquisicion (OPA) sobre d 15,3% de las acciones
de Gescartdo que aun no poseia, mediante el canje de 3,5 acciones de la primera por
cada accién de la segunda. Como resultado de dicha operacidn, asi como de un posterior




P.;Beles y Cartones de Europa, S.A.

y Sociedades Dependientes.
Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas 2008

proceso de adquisicion potestativa (Squeeze Out), Europac alcanzd durante 2007 una
participacion directa e indirecta en su filial portuguesa del 100%, que resultd exduida del
mercado de valores portugués.

En el ejercicio 2008, Europac ha adquirido el 100% de las sociedades de nacionalidad
francesa Otor Papeterie de Rouen, S.A. y Otor Cartonnerie de Rouen, S.A. {en la
actualidad Europac Papeterie de Rouen, S.A. y Europac Cartonnerie de Rouen, S.A), cuya
actividad principal es la fabricacién y comertializacién de papel y cartdn, respectivamente.

Europac cotiza actualmente en las Bolsas de Madrid y Barcelona y Euronext Lisbon.

1.2. SOCIEDADES DEPENDIENTES, MULTIGRUPO Y ASOCIADAS
En el Anexo 1 de estas cuentas anuales consolidadas se encuentra un detalle de las
sociedades dependientes, multigrupo y asociadas que componen el Grupo Europac, jurto
con una descripcidn de su actividad principal.
Variadonas en o periimetro de consolidacion

Variaciones del eferticio 2007

Durante el mes de diciembre de 2006, ia Junta General de Accionistas de Europac
aprobd una ampliacidn de capital para atender la contraprestacion de la Oferta
PUblica de Adquisicion (OPA) sobre el 15,3% de las acciones de Gescartdo que adn
no poseia, mediante el canje de 3,5 acciones de la primera por cada accidn de la
segunda. Como resultado de esta operacién y el posterior proceso de Squeeze Out,
Europac alcanzo durante 2007 una participacion directa e indirecta en Gescartdo del
100%. Como resultado de esta adquisicion, €l saldo de “Patrimonio Atribuible a
Minoritarios” correspondiente a Gescartdo y sus sociedades dependientes disminuyo
en 34.656 miles de euros y el saldo de “Fondo de Comercio” fue incrementado en
30.732 mil euros (véase nota 6).

Durante el mes de enero de 2007, la Sociedad suscribio la totalidad de una
ampliacién de capital de 1.500 miles de euros llevada a cabo por su filial Cartonajes
Esteve y Nadal, S.A., habiendo alcanzado con dicha adquisicion una participacion
efectiva del 70%. Mediante esta operacidn Europac ha adquirido el control de
Cartonajes Esteve y Nadal, S.A. y ésta ha sido integrada globalmente en las cuentas
anuales consolidadas de 2007 (proporcionalmente en 2006). Como resultado de esta
operacion, los activos netos de esta sociedad incorporados en las Cuentas Anuales
Consolidadas y el “Patrimonio Atribuible a Minoritarios” aumentaron en 1.294 y 776
miles de euros, respectivamente, este (ltimo como consecuencia de la incorporacié
del 30% de los activos netos no controlado por el grupo,

El 20 de septiembre de 2007, la Sociedad suscribié un acuerdo mediante el cual
adquirid por 3.000 miles de euros el 44,25% de Eipe Cartdn, S.A., cuya actividad
principal es la fabricacién de embalajes de carton especiales, previa venta a ésta de
los activos que Europac poseia en su centro de produccidn de Torres de la Alameda.
Bajo dicho acuerdo, Eipe Cartén, 5.A. se subrogd al contrato de arrendamiento de la
nave y a los derechos y obligaciones que Europac tenia frente a los empleados de
dicho centro productivo. La plusvalia de esta operacién asciende a 1.476 miles de

CQ\
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Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas 2008'

eurgs (véase “Deterioro y Resultado por Enajenaciones de Inmovilizado” en la nota
21). Eipe Cartén, S.A. fue consolidada en las Cuentas Anuales Consolidadas de
Europac mediante el método de la participacion.

Multienergias AIE, que se encontraba inactiva desde el afio 2005, es una agrupacion
de interés econdmico que se constituyd con objeto de produdir y suministrar vapor de
agua y energia eléctrica a partir de la combustion de gas natural a la factoria de
Duefias (Palencia) propiedad de Europac. El Instituto para la Diversificacion y Ahorro
Energético (IDAE), participaba en el 22,73% de la misma, siendo Europac el
propietario del restante 77,27%. Con fecha 1 de Marzo de 2004, el Europac interpuso
demanda ante & Juzgado de primera instancia de Madrid en reclamacién de las
cantidades abonadas por ésta por cuenta del IDAE para la financiacién de la
Agrupacion durante los ejercicios 1998 a 2003, las cuales ascendian a 1.846 miles de
euros. En Julio de 2007 el Juzgado de Primera Instancia n®36 de Madrid fallé a favor
de Europac, condenando al IDAE al pago de 2.890 miles de euros, correspondientes
al principal reclamado mas los intereses de demora. Dicho importe ya ha sido
satisfecho por el IDAE. Tras el fallo del juzgado, la Asamblea General Extraordinaria
de Multienergias AIE, celebrada el 31 de diciembre de 2007 decidié la liquidacion de
la compafiia. El impacto de la liquidacion de Multienergias AIE no es relevante a los
efectos de estas Cuentas Anuales Consolidadas.

En &l mes de junio de 2007 Europac ha desembolsado 24 miles de euros correspondientes
a una ampliadén de capital en Renova Generacion de Energias Renovables, S.L., sin
incrementar su porcentaje de participacion en ésta.

El 9 de febrero de 2007, e Grupo vendié su inversion en Investalentejo, SGPS, S.A.
habiéndose generado una plusvalia de 1,1 millones de euros (véase nota 6).

B 2 de julio de 2007, el Grupo adquiné &l 100% del capital de Sociedade Imobilidria do
Baidio de Paula, cuya actividad principal consiste en la explotacion de actividades
forestales,

Adidonalmente, debido a la adquisicion de Industria Cartonera Asturiana, S.L. (ICA) por
Cartonajes Santander, S.L. mediante la entrada de los antiguos socios de la primera en ef
capital de la segunda, la participaddn del Grupo en Cartonajes Santander se ha visto
reducida de un 40,0% a un 36,6%. Tras dicha operacion, el Grupo ha dejado de tener
control conjunto sobre Cartonajes Santander y ésta v sus sodedades dependientes han
pasado a ser consclidadas en 2007 por e método de la participacion (integracion
propordonal en 2006).

En Diciembre de 2007 la sodedad Cartopor-Cartac Portugues, S.A. fue absortida por
fusion por Fabrica de Papd do Ave, S.A. Ambas sociedades estan participadas al 100%
por el Grupa, motivo por el cual esta operacién no tiene impacto alguno en las Cuentas
Anuales Consolidadas.

La pérdida neta consolidada aportada en 2007 por las operaciones anteriormente
descritas asciende a 516 miles de euros.
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Vanadiones def ejergicio 2008:

A finales del mes de mayo de 2008, Europac adquirio al gupo de nacionalidad francesa
Otor & 100% de las acciones de las sociedades Otor Papeterie de Rouen, S.A. y Otor
Cartonnerie de Rouen, S.A. {en la actualidad Europac Papeterie de Rouen, S.A. y Europac
Cartonnerie de Rouen, S.A), por un impore de 60.117 y 3.031 miles de euros,
respectivamnte. Como consecuenda de la adquisidon de Europac Papeterie de Rouen,
S.A., los activos v pasivos del Grupo se han visto incremertados en 119.538 y 66.074
miles de eurcs, respectivamente, y se ha reconoddo un fondo de comerdo de 6.653 miles
de euros (véase nota 6). La adquisicion de Europac Cartonnerie de Rouen, S.A., ha
generado un incremento en los activos y pasivos del Grupo de 16.118 y 13.087 miles de
euros, respectivamente, no habiendo generado fondo de comercio alguno (véase nota 6).

B 4 de enero de 2008, el Grupo adquirié la totalidad de las acdones de la sodedad
recuperadora de papel Nor-gompapel, Comércio de Desperdicios de Papdl, S.A. por un
importe de 5.187 miles de eurns. A 31 de diciembre de 2008, el Grupo habia
desembolsado el 30% de! importe de compra de las acciones, encontrandose aplazado &
pago del resto del precio (véase nota 15) de acuerdo con el siguiente calendario:

»  20% del predo: Didembre de 2008
s 25% del precio: Junio de 2009
s 25% del precio: Didembre de 2009

Debido a que se han identificado practicas contables y fiscales incorrectas en ejercicios
anteriores a la fecha de adquisicidn que pueden generar contingencias en la sociedad y
los administradores en fundones en esa fecha, el presente Consejo de Administracidn de
Nor-gompapdl, Comérdo de Desperdidios de Papel, S.A. se ha considerado incapadtado
para formular las cuentas anuales y el informe de gestion correspondientes al ejercicio
2007 para la aprobacion par el accionista unico, las cuales estarian basadas en la
informacion facilitada por los anteriores administradores, En consecuencia, se ha
procedido en el mes de diciembre a la solicitud de una inspeccion voluntaria a la
Administracion  Fiscal Portuguesa con el objeto de esclarecer y cuantificar dichas
contingencias (véase nota 26). De acuerdo con el contrato de compraverta de acciones,
los vendedores responden de forma solidaria e irrevocable frente a Grupo Europac de
cualquier contingenda, obligandose los vendedores a indemnizar a Grupa Europac por €
valor aquellas contingendas que no estuviesen debidamente provisionadas, permitiéndose
compensar las cuantias de éstas con los importes pendientes de pago del precio de
compra de las acdones. Como consecuencia de lo anteriormente mencionado, el Grupo
ha retenido & pago correspondiente al 20% del precio de las acciones que debena
haberse realizado en Didembre de 2008 hasta que dichas contingencias sean
cuantificadas por la administracidn tributaria. La adquisicion de Nor-gompapel, Comércio
de Desperdicios de Papel, S.A., ha supuesto que los activos y pasivos del Grupo se hayan
visto incrementados en 4.981 v 4.012 miles de euros, respectivamente, y se haya
reconocido un fondo de comerdio de 4.218 miles de euros (véase nota 6).

Durante €l mes de abril de 2008, la Sociedad adquirio por un importe de 400 miles de

euros ¢l 30% de las acciones de la sociedad Cartonajes Esteve y Nadal, S.A., habiendo
adquirido con dicha transaccidn una participacion efectiva del 100% e dicha sodiedad.

A\
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Como resultado de dicha transaccion, el “Partimonio Afribuible a Minoritarios” se vio
reducido en 824 miles de euros y el fondo de comercio se vio incrementado en (424)
miles de euros. Asimismo, e Grupo realizd en Enero de 2008 la asignacion del precio
pagado al valor razonable de los activos y pasivos identificados de dicha sociedad a la
fecha de adquisidon del control (enero de 2007), la cual se econtraba contabilizada de
forma provisional. Como resultado de dicho proceso, el Grupo incrementd sus activos
netos en 26 miles de euros, habiendo ajustado el fondo de comeitio inidalmente
reconocido en el mismo importe (véase nota 6). Con fecha efectiva 1 de septiembre de
2008 se produjo la fusion por absorcion de Europac (sodedad absorbente) y Cartonajes
Esteve y Nadal, S.A. (sodedad absorbida).

En el mes de septiembre de 2008, la Sociedad adquirié un 15,75% de las acciones de
Eipe Cartdn, S.A por un importe de 750 miles de euros, habiendo alcanzado con dicha
adquisicion una participacion efectiva del 60% de su capital social. Mediante esta
operacion Europac ha adquirido el control de Eipe Cartdn, S.A. y ésta ha sido
integrada globalmente en las cuentas anuales consolidadas de 2008
(proporcionalmente en 2007). Como resultado de esta operacion, los activos netos de
esta sociedad incorporados en las Cuentas Anuales Consolidadas, el Fondo de
Comercio y el Patrimonio Atribuible a Minoritarios aumentaron en 3.024, 1.631 y
1.210 miles de euros, respectivamente, este (ltimo como consecuencia de la
incorporacion del 40% de los activos netos no controlado por el grupo (véase nota
6), habiéndose reducido el capitulo de Inversiones en Sociedades por el Método de la
Participacion en 2,696 miles de euros (véase nota 9).

El 30 de junio de 2008, el Grupo vendid su inversidn en Sociedade Imobiliaria do Baldio de
Paula, S.A por un importe de 2.861 miles de euros, habiéndose generado una plusvalia de
272 millones de euros (véase nota 6). A 31 de didembre de 2008 ha sido satisfecho por
parte del comprador el 20% del precio de venta, habiendose aplazado el 80% restante, |
por partes iguales, mas sus correspondientes intereses a los anos 2009, 2010, 2011 v
2012, Los importes no comientes pendientes de cobro se encuentran contabilizados en el
aapitulo “Otros Activos No comientes” y los cormientes en “Deudores” (véase nota 11). -
Asimismo, fras la salida del grupo de dicha sociedad, se ha registrado un préstamo del )
Grupo a ésta gue con anterioridad a la venta se encontraba eliminado por tratarse de una
operacion entre compaiifas del grupo. La cantidad pendiente de pago de dicho préstamo
a 31 de diciembre de 2008 asciende a 1.040 miles de euros, encontrandose contabilizado _
el importe no cormiente (780 miles de euros) en e capitulo “Otros Activos No commientes” y /
el corriente en “Deudores” (véase nota 11). Tanto el pago aplazado del precio como o
prestamo mencionados devengan un tipo de interés de mercado.

Los impactos de las operadiones descritas en los estados financieros consolidados se
detallan en &l anexo V de estas Cuentas Anuales Consolidadas.
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2.- PRINCIPIOS CONTABLES

2.1. BASES DE PRESENTACION

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2008, que han sido
preparadas a partir de los registros contables de la Sociedad y sus sodedades
dependientes, han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad de acuerdo con
lo establedido en |a Disposicion Anal Undécima de la ley 62/2003 de 30 de dicembre
aplicando las Normas Intermacionales de Informacion Finandera aprobadas por los
Reglamentos de la Comisién Europea (NIIF-UE). El grupo adoptd las NIIF-UE al 1 de
enero de 2004 y aplicd en dicha fecha la NIIF 1 “Adopcion por primera vez e las Normas
Internaciones de Informaddn Fnanciera”

Bl Consejo de Administracidn de la Sociedad, estima que las cuentas anuales adjuntas del
ejercicio 2008 serdn aprobadas por la Junta General de Accionistas sin modificadones.

El ejercicio econdmico de Europac y de todas sus sodedades dependientes se inicia e 1
de enero y termina el 31 de didembre de cada ano.

Los importes contenidos en estas cuentas anuales consolidadas estdn expresados, salvo
indicacion en contrario, en miles de euros. El euro es la moneda funcional y de
presentacion de la Sociedad.

Las cuentas anuales de la Sociedad dominante han sido formuladas por los
administradores en documento separado de estas cuentas anuales consolidadas.

Estas cuentas anuales muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado, de la situacién
financiera del Grupo al 31 de diciembre de 2008, de los resultados consolidados de sus
operadones, de los cambios en el patrimonio y de los flujos de efectivo consolidados.

Las cuentas anuales consolidadas se han preparado utibzando & principio de coste

historico, con la excepcion de los instrumentos financieros derivados y determinados -

activas tangibles e intangibles de combinaciones de negocios que han sido registrados a N
valor razonable. \H//

A partir del 1 de enero de 2007 se adoptd la norma NIIF 7, “Instrumentos financieros: N
Informacion a Revelar”, asi como las modificaciones de la NIC 1 sobre desgloses de e
capital, ambas de aplicadon obligatoria a partir de dicha fecha.

Se ha adoptado de forma voluntaria en el ejercicio 2008 la norma NIIF 8 “Segmentos de

Explotacion”, la cual es de aplicacion obligatoria para los ejerdicios iniciados con . _

posterioridad al 1 de enero de 2009, y se ha discontinuado en dicho ejercicio la NI€ 14

“Informadién Financiera por Segmentos”,
2.2. CONSOLIDACION

a) Entidades Dependientes

Son todas las entidades sobre las que la Sociedad dominante,/directa o indirectamente

a través de otras dependientes, ejerce control. El control es el poder para dirigir las ﬂ
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politicas financieras y de explotacidon de una entidad, con el fin de obtener beneficios
de sus actividades, considerandose a estos efectos, en su caso, la existencia de
derechos de voto potenciales ejercitables o convertibles al cierre del ejercicio en poder
del Grupo o de terceros.

Los estados financieros de las entidades dependientes se consolidan en las cuentas
anuales consolidadas desde la fecha de adquisicion, que es aquella en fa que el grupo
obtiene efectivamente el control de las mismas. Las entidades dependientes se
excluyen de la consolidacion desde la fecha en la que se ha perdido el control. La
consolidacion de los resultados generados por sociedades cuyo control se adquiere en
el ejercicio se realiza tomando en consideracion, dnicamente, los relativos al periodo
comprendido entre la fecha de adquisicion y el cierre del ejercicio.

El Grupo aplicd la excepcidn contemplada en la NIIF 1 en relacion con las
combinaciones de negocios, motivo por el cual solamente las combinaciones de
negocios efectuadas a partir del 1 de enero de 2004, fecha de transicion a las NIIF-UE,
han sido registradas mediante el método de adquisicion. Las adquisiciones de
entidades efectuadas con anterioridad a dicha fecha se registraron de acuerdo con los
principios de contabilidad generalmente aceptados anteriores, una vez consideradas las
correcciones y ajustes necesarios en la fecha de transicion.

En la contabilizacion por la adquisicion de dependientes por el Grupo se utiliza el
método de adquisicion y su integracion en los estados financieros consolidados es
global. El coste de adquisicion se comresponde con el valor razonable de los activos
entregados, de los instrumentos del patrimonio emitidos v de los pasivos incurridos 0
asumidos en la fecha de intercambio, mas tos costes directamente atribuibles a la
adquisicion. Asimismo los ajustes al coste de la combinacién de negocios que
dependen de hechos futuros, forman parte del mismo siempre que su importe fuese
probable y pudiera ser valorado de forma fiabte.

Los activos identificables adquiridos y los pasivos y contingencias identificables asumidos en
una combinacion de negodos se valoran inicialmente por su valor razonable en la fecha de
adquisicion. El exceso de coste de adquisidon del porcentaje del negocio adquirido sobre
valor razonable de la participacion de! Grupo en los activos netos identificables adquiridos
se reconoce como Fondo de Comercio.

Si €l coste de adquisicion es menor que el valor razonable de los activos netos de la
dependiente adquirida, una vez debidamente reconsiderado el coste de la combinacion
y los valores razonables de los activos netos adquiridos la diferencia se reconoce
directamente en la cuenta de resultados.

i) Intereses minoritarios

Los intereses minoritarios en la entidad dependiente, se regist
de participacién en el valor razonable de los activos netos identificables adquiridos
y se presentan en el patrimonio neto del balance de situacidon consolidado de
forma separada del patrimonio atribuido a la Sociedad dominante. La participacion
de los intereses minoritarios en los beneficios o las pérdidas del ejercicio se
presenta igualmente de forma separada en la cuenta de perdldas ¥y ganancias
consolidada.

por el porcentaje ( c::;\
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La participacidon del Grupo y de los intereses minoritarios en los beneficios o
perdidas y en los cambios en el patrimonio neto de las entidades dependientes, se
determinan a partir de los porcentajes de participacidon de los accionistas
minoritarios, de acuerdo con la definicidn de control anteriotmente mencionada.

ii} Valores determinados de manera provisional

Si la combinacion de negocios sdlo puede determinarse de forma provisional, los
activos netos identificables se registran inicialmente por sus valores provisionales,
reconociéndose los ajustes efectuados durante el periodo de doce meses
siguientes a la fecha de adquisicidn como si éstos se hubieran conocido en dicha
fecha. Transcurrido el mencionado periodo, cualquier ajuste distinto de los
relacionados con la existencia de pagos contingentes o activos por impuestos
diferidos de la adquirda no reconocidos inicialmente tiene la consideracidn de
correccion de errores y se reconoce siguiendo los criterios establecidos en la NIC 8
Politicas contables, cambios en las estimaciones contables y errores.

iii} Adguisiciones por etapas

En las combinaciones de negocios realizadas por etapas, a los efectos de la
cuantificacidn del fondo de comercio asociado a la transaccién, cada transaccion

se trata de forma separada, utiliziAndose la informacion sobre el coste de la
transaccion y el valor razonable a la fecha de la transaccion de los activos netos
identificables, hasta que la Sociedad adquiere el control de la sociedad participada.

En adquisiciones posteriores a la toma de control, 2 cuantificacion del fondo de
comercio adquirido en cada transaccion es estimada considerando el coste de la
transaccion y el valor en libros consolidados de los activos identificables, sin >~

reconocer ajustes a su valor razonable. v
Cualquier ajuste a los valores razonables relacionados con la participacién
mantenida por el Grupo antes de la fecha en la que se hubiera obtenido el control /

es objeto de revalorizacion registrdndose la contrapartida en cuentas de /
patrimonio neto, /

iv) Otros aspectos relacionados con la consolidacidn de entidades dependientes

Las transacciones y saldos mantenidos con empresas del Grupo y los beneficios 0
pérdidas no realizados, cuando son significativos, son eliminados en el proceso de
consolidacion. No obstantg, las pérdidas no realizadas han sido consideradas como u

indicador de deterioro del valor de los activos transmitidos. )

Las politicas contables de las entidades dependientes se han adaptado a las C _
politicas contables del Grupo, para transacciones y otros eventos gque, siendo
similares se hayan producido en circunstancias parecidas

Los estados finandieros de las entidades dependientes utilizados en el proceso de
consolidacion estan referidos a la misma fecha de presentacion y mismo periodo
que los de la Sociedad dominante,

e
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b) Negocios conjuntos

Se consideran negocios conjuntos a aquellos en los que existe un acuerdo
contractual para compartir el control sobre una actividad econdmica, de forma que
las decisiones estratégicas, tanto financieras como de explotacién, relativas a la
actividad requieren el consentimiento unanime del Grupo y del resto de participes.

Las inversiones en entidades controladas de forma conjunta se registran por el
método de consolidacion proporcional desde la fecha en la que se ejerce control
conjunto y hasta la fecha en que cesa dicho control conjunto.

El Grupo incluye la parte proporcional de activos, pasivos, ingresos, gastos, ingresos
y gastos reconocidos en patrimonio neto y flujos de efecivo de la entidad
controlada de forma conjunta, combinandolos linea por linea con las partidas
similares de las cuentas anuales consolidadas.

Los benefidos o pérdidas no realizados de las aportaciones no monetarias o
transacciones descendentes entre el Grupo y los negocios conjuntos, se registran
atendiendo a la sustancia de las transacciones. En este sentido, en el caso de que
los activos trasmitidos se mantengan en el negocio conjunto y el Grupo haya
transmitido los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad de los
mismos, sdlo se reconocen la parte proporcional de los beneficios o pérdidas que
corresponden al resto de participes. Asimismo, las pérdidas no realizadas no se
eliminan en la medida que constituyan una evidencia de deterioro de valor del
activo transmitido,

Los beneficios o pérdidas de transacciones ascendentes entre los negocios
conjuntos y el Grupo, solo se registran por la parte proporcional de los mismos que
corresponde al resto de participes, aplicandose los mismos criterios de )
reconocimiento en el caso de pérdidas que se describen en el parrafo anterior.

El Grupo ha procedido a realizar los ajustes de homogeneizacion valorativa y . 4
temporal necesarios mediante la aplicacion de los criterios a los que se hace \//
referencia en la nota 2.2, a) iv) anterior. v,
,:":- ‘\\J
c) Sociedades Asociadas ! .

Se consideran entidades asociadas, aquellas sobre las que la Sociedad, directa o
indirectamente a fravés de dependientes, ejerce influencia significativa. La
influencia significativa es el poder de intervenir en las decisiones de politica
financiera y de explotacion de una entidad, sin que suponga la existencia de control
0 de control conjunto sobre la misma. En la evaluacién de la existencia de influenci
significativa, se consideran los derechos de wvoto potenciales ejercitables ‘o “<—=—"
convertibles en la fecha de cierre de cada ejercicio, considerando, igualmente, los  { «——

derechos de voto potenciales poseidos por el Grupo o por otra entidad,

Las inversiones en entidades asociadas se registran por el método de la participacion .
desde la fecha en la que se ejerce influencia significativa hasta la fecha en la que la
Sociedad no puede seguir justificando la existencia de la misia. 3
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La adquisicion de entidades asociadas se registra aplicando el método de adquisicion
al que se hace referencia en el caso de entidades dependientes. El exceso entre el
coste de la inversidn y el porcentaje correspondiente al Grupo en los valores
razonables de ios activos netos identificables, se registra como fondo de comercio. El
defecto se excluye del valor contable de la inversién y se registra como un ingreso en
{a determinacion de la participacion del inversor en los resultados de la asociada del
ejercicio en que se ha adquinido. El fondo de comercio, neto de las pérdidas
acumuladas por deterioro de valor, se incuye en el valor contable de la inversidn
contabilizada aplicando el método de la participacion.

La participacién del Grupo en las pérdidas de la asocdiada obtenidas desde la fecha de
adquisicién se registra como una disminucion del valor de la inversién con cargo al
epigrafe de “Provisidn participaciones en capital a largo plazo empresas asociadas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Los beneficios y pérdidas no realizados en las transacciones realizadas entre el Grupo
y las entidades asociadas sdlo se reconocen en la medida gue corresponden a
participaciones de otros inversores no relacionados. Se exceptla de la aplicacion de
este criterio el reconocimiento de pérdidas no realizadas que constituyan una
evidencia del deterioro de valor del activo transmitido .

Las politicas contables de las entidades asociadas han sido objeto de
homogeneizacion temporal y valorativa en los mismos términos a los que se hace
referencia en la nota 2.2, a) iv) anterior.

El Grupo aplica los criterios de deterioro desarrollados en la NIC 39 con el objeto de
determinar si es necesario registrar pérdidas por deterioro adicionales a las ya
registradas en la inversidn neta en la asociada o en cualquier otro activo financiero’ S
mantenido con la misma como consecuencia de la aplicacion del método de la . S
participacidn, El calculo del deterioro se determina como resultado de la comparacién i/
del valor contable asociado a la inversidn neta en la asociada con su valor v
recuperable, entendiéndose por valor recuperable el mayor del valor en uso o valor S
razonable menos los costes de venta.

2.3, SEGMENTOS DE EXPLOTACION

De acuerdo con la NIIF 8, el Grupo revela informacién scbre sus segmentos de
explotacién que permite a los usuarios de sus estados financieros evaluar la naturaleza y
los efectos finanderos de las adividades de negocio que desarrolia y los entormos
econdmicos en los que opera.

B Grupo define sus segmentos de explotacion como aquellos componentes: "‘@

i

s Que desarrollan actividades de negocio por las que pueden obtener ingresos ' R
ordinarios e incurmir en gastos (induidos los ingresos y los gastos por

transacciones con otros componentes de la misma entidad)
)
\
\
\\/\ -

= 10 - ] ).r
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Cuyos resultados de explotaddn son revisados de forma regular por la maxima
autoridad en la toma de decisiones de explotacdn de la entidad, para decidir
sobre los recursos que deben asignarse al segmento y evaluar su rendimiento, y

De los cuales se dispone de informadon finandera diferendada.

Bl grupo informa por separado de aquellos segmentos que alcanzan alguno de los
siguientes umbrales cuantitativos:

Los ingresos ordinarios que presentan, incluyendo tanto las ventas a dientes
externos como las ventas inter-segmentos, son iguales o superiores al 10 % de
los ingresos ordinarios agregados, intermos y extemos, de todos los segmentos de
explotadon

El valor absoluto de las pérdidas o ganancias presentadas es igual o superior al
10% de la mayor de las siguientes magnitudes, en valor absoluto:

(?) La ganancia agregada de todos los segmentos de explotadon que no
hayan incurrido en pérdidas,

(b) La pérdida agregada presentada por todos los segmentos de explotacion
que hayan incurtido en pérdidas.

Sus activos son iguales o superiores al 10 % de los activos agregados de tedos
los segmentos de explotacidn,

El Grupo agrega segmentos de explotaddn con caracteristicas econdmicas similares que
muestran un rendimiento finandero a largo plazo similar. Se considera que presentan
caracteristicas econdmicas similares cuando son similares:

La naturaleza de los productos y servidos comercializados

La naturaleza de los procesos de produccion

El tipo o categoria de dientes a los que se destinan los productos y servidos
Los métndos aplicados para distribuir o prestar sus servicios

La naturaleza del entorno normativo, si procede

De acuerdo con lo mendonado en los parrafos anteriores los segmentos de explotacion de
Grupo Europac son los siguientes:

Papel (produccion y comerdalizacion)
Cartdn (produccion y comerdalizacion)
Energia (produccion y comercializacion)

Otros segmentos / 7

-11-
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Otros segmentos incluye, principalmente, las actividades de recuperacion de papel.
La informacién financiera de la cuenta de resultados que se facilita regularmente a la

maxima autoridad en la toma de decisiones de explotacién en cada uno de los segmentos
s |a siguiente:

- Cuenta de pérdidas y ganandas: resultado de explotadon antes de
amortizaciones (EBITDA)

- Balance: Inmaovilizado Material, fondo de comerdo vy otro inmovilizado intangible,
¥ sUs adiciones en € ejerticio

La informacion del resto de capitulos de la cuenta de pérdidas y ganandas y el balance
son elaborados y facilitados a la maxima autoridad para la toma de decisiones de forma
agregada.

B Grupo revela asimismo informaddn geografica sobre los ingresos ordinarios
procedentes de clientes internos y la localizagdn de los activos no corrientes, Las areas
geograficas sobre las que el grupo revela la citada informadadn son las siguientes:

- Espafia

- Portugal

- Francia

- RestodelaUE

- Otros g s
La informacidn refativa a los segmentos del Grupo se desarrolla en la nota 3. \k/\/\

2.4, TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA /

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos de
cambio vigentes en las fechas de las transacciones, Las pérdidas y ganancias en

moneda extranjera que resultan de la liguidacion de las operaciones y de la
conversidn a los tipos de cambio al cierre se reconocen en la cuenta de resultados.

2.5. INMOVILIZADO MATERIAL

El inmovilizado material se reconoce por su valor de coste de adquisicion ‘0 el coste
de produccidn, menos la amortizacion acumulada y, en su caso la pérdida acumulada
por deterioro del valor, El coste del inmovilizado material construido por el Grupo se ~<"—.
determina siguiendo los mismos principios que si fuera un inmovilizado adquirido,

considerando ademas los criterios estableddos para el coste de produccién de las @\
existencias. La capitalizacidn del coste de produccidn se realiza mediante el abono de

los costes imputables al activo en cuentas del epigrafe “trabajos efectuados por el
Grupo para su inmovilizado” de Ia cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

o

L
/ .“\ \\ @
! \b
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La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los
valores de coste actualizados, siguiendo el método lineal, mediante la aplicacion de
los periodos de vida Util que se mencionan a continuacion:

Vida util {Afios)
Construcciones 8-50
Magquinaria, inslalaciones y utillaje 2.25
Otro inmovilizado 3-20

Los costes financieros y gastos de otra indole producidos en €l penodo de instalacidn y
puesta en marcha son incorporados al valor de los bienes.

Los gastos de mantenimiento y reparacion se llevan a resuitados en el ejercicio en el que
se producen.

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

Las sustituciones de elementos del inmovilizado matenal susceptibles de capitalizacion
suponen la reduccidn det valor contable de los elementos sustituidos. En aquellos casos en
los que el coste de los elementos sustituidos no haya sido amortizado de forma
independiente y no fuese practicable determinar el valor contable de los mismas, se utiliza
¢l coste de la sustitucidn como indicativo del coste de los elementos en el momento de su
adquisicidén o construccan.

Los costes por trabajos efectuados por el Grupo para sus inmowvilizados, se valoran a la
cifra que suponen los costes de consumo de materiales de almacenes y los costes de
personal que intervienen en la realizacion de los trabajos por obras de los mismos. El
importe de este capitulo ascendié a 7,6 y 3,3 millones de euros en 2008 y 2007,
respectivamente.

2.6. FONDO DE COMERCIO Y OTROS ACTIVOS INTANGIBLES \-/
a) Fondo de Comercio | f

El fondo de comercio procedente de las combinaciones de negocios efectuadas a
partir de la fecha de transicion a las NIIF (1 de enero de 2004), se valora en el
momento inicial por un importe equivalente a la diferencia entre el coste de la
combinacion de negocios y la participacién del Grupo en el valor razonable neto de
los activos, pasivos y pasivos contingentes de |la entidad dependiente o negocio
conjunto adquirido.

El fondo de oomercio no se amortiza, siendo analizado su deterioro con una
periodicidad anual o con una frecuencia mayor en el caso en el que se hubierari
identificado acontecimientos indicativos de una potencial pérdida del valor del activo.
A estos efectos, el fondo de comercio resultante de las combinaciones de negocios se
asigna a cada una de las unidades generadoras de efectivo (UGE) o grupos de UGES
que se espera se vayan a beneficiar de las sinergias de la combinacién y se aplican
los criterios a los que se hace referencia en la nota 6. Después dr_‘el reconocimiento
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inicial, el fondo de comercio se valora por su coste menos las pérdidas por deterioro
de valor acumuladas.

Para las participadones adquiridas con anterioridad a la fecha de transicién a las NIIF, se
ha mantenido los fondos de comercio vigentes con sus amortizaciones acumuladas a la
fecha de transicion.
E fondo de comercio generado intemamente no se reconoce como un ackivo.

b} Aplicaciones informaticas
Las aplicaciones informaticas estan valoradas al precio de adquisicién o, en su caso, al
coste de produccion. Los costes de mantenimiento y gastos informdticos de utilizacdn
anual, se imputan directamente como gastos en el momento en que se incurre en ellos.

Los programas informaticos se amortizan en funcion de su vida (til estimada, la cual esta
comprendida entre 3 y 7 afios.

¢} Costes relacionados con actividades de desarrollo

Los costes reladonados con las actividades de investigacion se registran con cargo a la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada a medida que se incurren.

Los costes relacionados con las actividades de desarrollo relacionadas con programas
informaticos y con el disefio y prueba de nuevos productos se han capitalizado en la
medida que:

- B Grupo dispone de estudios técnicos que justifican su viabilidad .

- Bxiste un compromiso del Grupo para completar [a produccion del activo de fonna

que se encuentre en condiciones de uso irterno. \, :
Y i
- Se estime que €l activo va a generar beneficios econdmicos suficientes e j :
\""‘-.
- & Grupo dispone de los reaursos técnicos y financieros para completar el "'\

desarrollo del activo (o para utilizaro intemamente) y ha desarrollado sistemas de
control presupuestario y de contabilidad analitica que permiten hacer un
seguimiento de los costes presupuestados, las modificaciones introduddas y los
costes realmente imputados a los distintos proyectos.

Bl coste de los activos generados intemamente por €l Grupo se determina siguiendo los
mismos principios que los establecidos en |a determinacion del coste de producdon de las
existendias. La capitalizacion del coste de produccidn se realiza mediante el abono de fos
costes imputables al activo en cuentas del epigrafe “trabajos efectuados por & Gnupo para
su inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganandias consclidada.

d} Derechos de emision de gases de efecto invernadero (C02) ®\

Los Derechos de Emisidn de Gases de Efecto Invernadero se valoran al precio de
adquisicion o al coste de produccion. Cuando se trata de derechos adquiridos a titulo
gratuito, se considera como precio de adquisicidn el valor razonable de los mismos en
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el momento de la adquisicion de acuerdo con su cotizacion en mercados secundarios
y son registrados con abono al epigrafe “Subvenciones” (véase nota 17 posterior).
Los derechos de emisidén no son objeto de amortizacidon. Al cierre del ejercicio se
dotan, en su caso, las provisiones por deterioro con el fin de atribuirles inferior valor
de mercado que les corresponda. Finalmente se dan de baja en el balance con
ocasion de su transmisién a terceros, de la certificacion de su consumo por parte de
la Administracién o de la caducidad de los mismos. La estimacion del gasto por
consumo del ejercicio de los derechos de emision, gue en general es certificada por la
Administracion en el ejercicio siguiente al que son consumidos, es contabilizada en el
capitulo “Provisiones Corrientes” (véase nota 19).

Las subvenciones de caracter no reintegrable asociadas a derechos de emisidn de gases
de efecto invernadero a titulo gratuito asignadas en los Planes Nadionales de Asignadon a
las sociedades del Grupo son imputadas a resultados como “Otros Ingresos” cuando los
derechos de emisidn subvencionados son enajenados, deteriorados, han caducado o la
administradon ha certificado su consumao.

2.7, PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS

El Grupo evalla al cierre de cada ejercicio si existe algun indido de deterioro de valor de
alguno de los activos, estimando en tal caso el importe recuperable del mismo.

Los activos con una vida (itil indefinida se prueban anualmente con el objeto de verificar si
su valor en libros se encuentra deteriorado. Los activos sujetos a amortizaddn se revisan

a los efectos de realizar un andlisis de deterioro siempre que algdn suceso o cambio en las
drcunstancias indique que el importe en libros puede no ser recuperable. El importe
recuperable es el valor razonable de un activo menos los costes de venta o & valor en uso
obtenido por un descuento de flujos de tesoreria, el mayor de los dos. Cuando no es
posible estimar el valor recuperable del activo, la estimacion del deterioro de valor se -
realiza mediante la comparacion de estimacion del valor recuperable y su valor en libros
de la Unidades Generadoras de Efectivo (UGE) a la que pertenece el activo, la cual agrupa
aquel conjunto mas pequefio de activos identificables para el cual se pueden asodar flujos
de efectivo independientes de| resto de activos del Grupo.

2.8. INSTRUMENTOS FINANCIERQS

El Grupo dasifica los activas y pasivos financieros de su propiedad de la siguiente manera:

a) Adtivos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados.

En esta categoria se incluyen los activos finandieros adquiridos para ser negodados y
aquellos designados a valor razonable al inicio con cambios en resultados.

Pertenecen a esta categorla, principalmente, los activos adquiridos con €l propdsito de ser
enajenados en €l corto plazo y los derivados financieros, a menos que cumplan con los =—————.
requisitos para ser reconocidos como instrumentos de cobertura.

Estos activos se dasifican como corrientes en caso de que estén mantenidos para su

negociacion o se espere realizados en un periodo de 12 meses siguientes al cierre del
balance. ;

o |
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b) Préstamos y cuentas a cobrar

Los prestamos y cuertas a cobrar son activos finanderos no derivados con pagos fijos o
determinables que no cotizan en un mercado activo. Surgen cuando el Grupo suministra
dinero, bienes o servidos directamente a un deudor sin intenddn de negodar con la
cuenta a cobrar. Se induyen en activos corrientes, excepto para vendmientos superiores a
12 meses desde la fecha del balance que se dasifican como activos no corrientes. Los
préstamos y cuentas a cobrar a corto plazo, se incluyen en deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar en el balance.

Los créditos y cuentas a oobrar con vendmiento anterior a 12 mesas y sin devengo
contractual de intereses se reconocen inidalmente por su valor nominal, En caso contrario
se reconocen inicialmente por su valor razonable y posteriormente por su coste
amortizado de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo, menos, en su caso, la
provision por pérdidas de deterioro de valor,

c) Inversiones que se tiene la intenddn de rmantener hasta su vencimiento.

Son activos finanderos no derivados con cobros fijos o determinables y vencimientos fijos
sobre los que & Grupo tiene la intencién positiva y la capaddad de mantener hasta su
vencimiento, Su valoracion es similar a la mencionada en € apartado anterior,

d) Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta son aquellos activos que no pueden ser
dasificados en ninguna de las categorias anteriores. Los activos dasificados en esta
categoria son valorados a valor razonable. Las ganancias o pérdidas derivadas de la
valoraddn de estos activos se reconoce en el patrimonio neto. Los importes reconodidos
en el patrimonio neto se transfieren a resultados cuando se enajena el activo
correspondiente o cuando se realiza o se deteriora, ' /

e) Préstamos y cuentas a pagar.

* YA
Los préstamos y cuentas a cobrar con vendmiento anterior a 12 meses y sin devengo \—//
contractual de intereses se reconocen inidalmente por su valor nominal. En caso contrario
se reconocen inicialmente por su valor razonable y posteriormente por su coste \
amortizado de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo. /

Los recursos ajenos se dasifican como pasivos no corrlentes siempre que el Grupo tenga
un derecho incondidonal a diferir su liquidacion durante al menos 12 meses después del
derre de balance.

) Coberturas contables.

El Grupo contrata instrumentos derivados cuyos flujos de efectivo futuros compgfSan las
variadones de los fiujos de caja de efectivo de partidas que cumplen con los requisitos —

para ser designadas como partidas cubiertas (en general activos o pasivos ﬁnanderos).%
Para que dichos instrumentos derivados sean considerados como coberturas contables de

fiujos de efectivo deben ser considerados como altamente eficaces. Una cobertura de

fiujos de efectivo se considera altsmente eficaz si, al inido y durante su vida, el Grupo

puede esperar, prospectivamente, que los cambios en los flujos de efectivo de la partida %
\
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cubierta que sean atribuibles al riesgo cubierto sean compensados casi completamente
por los cambios en los flujos de efectivo del instrumento de cobertura, y que,
retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan oscilado dentro de un rango de
variadon del ochenta al ciento veinticinco por ciento respecto del resultado de la partida
cubietta, Los instrumentos de cobertura son valorados a valor razonable v las variaciones
en el valor que se hayan determinado como cobertura eficaz, se reconocen
transitoriamente en el Patrimonio Neto de la Sociedad, imputandose a la cuenta de
pérdidas y ganancias en € ejercido o ejerdicios en los que la operadon cubierta prevista
afecte al resultado. La parte de la cobertura que se considere ineficaz se imputa
directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias. La Sociedad designa formalmente las
coberturas contables y documenta su designacion como tal de acuerdo con lo exigido por
las Normas Intemadonales de Informacion Financiera (NIIF). Realiza asimismo con
periodicidad anual un test de efectividad de sus coberturas contables.

2.9. EXISTENCIAS
Las existendas se valoran de acuerdo con los siguientes criterios:

o Materias primas, auxiliares, existendas comerdales y otros aprovisionamierntos: a
precio de adquisidon, determinado seglin el método del predo medio ponderado
de adquisicion.

o Productos termminados y en curso: a coste industrial, que no difiere
significativamente de 1a aplicacién del método FIFO a coste real, El coste industrial
de los productos terminados y en curso induye los coste diredtamente
relacionados con las unidades producidas (materias primas, mano de obra directa,
otros costes directbs) y una parte calculada de forma sistematica de los costes
indirectos variables ¥ fijos incurridos durante el proceso de su transformacion

En caso necesario, se realizan dotaciones a la provisidon por deterioro de existendas /
cuando € valor en libros de éstas es superior a su valor neto de realizacidn, el cual se R
estima como € precio de venta estimado en el curse normal del negocio, menos los \/
costes variables de venta aplicables. f"
i
2.10, EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO ;'* '-\

Este apartado recoge ¢ efectivo en caja, los depdsitos a la vista en entidades de crédito y
oras inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre que fuesen faciimente
convertibles en importes determinados de efectivo ¥y que estén sujetas a un riesgo
insignificante de deterioro de valor. A estos efectos se incluyen las inversiones con
vendmiento inferior a tres meses.

2.11. CAPTTAL SOCTAL

Las acciones ordinanas se clasifican como patrimonio neto. El Grupo no tiene emitidas _——— ]
acciones preferentes, Los costes directamente imputables a emision de nuevas acciones (

se presentan como una deducdon en el patrimonio neto, neta de su correspondiente
efecto fiscal.
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2,12, ACCIONES PROPIAS

La adquisicion por €l Grupo de instrumentos de patrimonio se presenta por el coste de
adquisicidn de forma separada como una minoracion del patrmonio neto del balance de
situacién oconsolidado, con independencia del motivo que justifico su adquisicion, Los
resultados obtenidos como consecuencia de la enajenacidon de acdones propias son
reconocidos directamente en el patrimonio neto.

La amortizacidn posterior de las acciones de la Sodedad dominante, da lugar a una
reduccién de capital por el importe del nominal de dichas acciones y la diferencia positiva
0 negativa entre el precio de adquisicion y el nominal de las acdones se carga o abona a
cuentas de ganandas acumuladas.

2.13, IMPUESTOS SOBRE LAS GANANCIAS

El gasto o ingreso por el impuesto sobre las ganancias comprende tanto & impuesto
comiente como & impuesto diferido,

El impuesto comiente es la cantidad a pagar 0 a recuperar por el impuesto sobre las
ganancias relativa a la ganancia o pérdida fiscal consolidada det ejerdcio. Los actives o
pasivos por impuesto sobre las ganancias corriente se valoran por las cantidades que se
espera pagar 0 tecuperar de las autoridades fiscales, utilizando la normativa y tipos
impositivos que estan aprobados o se encuentran practicamente aprobados en la fecha de
clerre.

Los impuestos diferidos pasivos son los importes a pagar en d futuro en concepto de
impuesto sobre sodedades relacionadas oon las diferencias temporarias imponibles
mientras que los impuestos diferidos activos son los importes a recuperar en concepto de
impuesto sobre sociedades debido a la existencia de diferencias temporarias deducibles,
bases imponibles negativas compensables o deducdones pendientes de aplicacion.

A estos efectos se entiende por diferenda temporaria la diferencia existente entre el valor
contable de los activos y pasivos y su base fiscal,

Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos los casos excepto que:

o Surjan del reconocimiento inicial del fondo de comerdio o de un activo o pasivo en 7\
una transacdon que no es una combinaddén de negocios y en la facha de la
transaccion no afecta ni al resultado contable ni a la base imponible fiscal;

o Comespondan a diferencias asodadas con inversiones en dependientes y negocios
conjuntos sobre las que el Grupo tenga la capaddad de controlar el momento de
su reversion y no fuese probable que se produzca su reversidn en un futuro
previsible.

Las diferencias temporarias dedudbles se reconocen siempre que:
o Resulte probable que existan bases imponibles positivas futuras sufici

su compensacion excepto en aquellos casos en las que las diferencia$ surjan dd
reconecimiento inicial de activos o pasivos en una transacddm que no es un
L
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combinacién de negocios y en la fecha de la transaccion no afecta ni al resultado
contable ni a la base imponible fiscal.

o Correspondan a diferencias temporarias asodadas con inversiones en
dependientes y negodos conjuntos en |a medida que las diferencias temporarias
vayan a revertir en un futuro previsible y se espere generar bases imponibles
futuras positivas para compensar |as diferencias.

2.14. PRESTACIONES A LOS EMPLEADOS
a) Obligadiones par pensiones y derechos posteriores a la jubilacion.

Algunas sociedades del Grupo mantienen obligaciones de complementos de pensiones
con sus empleados, de acuerdo con los siguientes esquemas:

o Compromisos de aportacion definida: son registrados como gasto en la cuenta de
resultados a medida que se van realizando las aportacdiones

o Compromiscs de prestacion definida: las responsabilidades por pensiones reconocidas
representan el valor presente de las obligaciones de pago menos el valor de mercado
de los adivos liquidos de los fondos de pensiones constituidos y ajustado por
beneficios y pérdidas actuariales no reconocidas. Se reconocen como resultado del
ejerdidio el coste de los servitios oorrientes mas & coste por intereses menos €l retomo
esperado de los activos afectos al plan. Las pérdidas y ganancias actuariales son
reconocidas en los estados financieros cuando el importe acumulado no reconocido de
las mismas excede el mayor entre:

o El 10% de las obligaciones a valor presente

o El 10% del valor razonable de los activos asodados al plan /
™
£l valor neto acumulado de las pérdidas y ganmandas acumuladas reconoddas se i
amortiza linealmente a lo largo de la vida activa esperada restante de los empleados g
del plan : /

El determinadas sodedades portuguesas pertenecientes al Grupo, & pago de los
beneficios previstos de estos planes de pensiones es soportado por un fondo de PN
pensiones autonomo denominado “Fondo de Pensiones Gescartdao” el cual es /
gestionado por una entidad externa al Grupo. El fondo fue constituido en 13 de agosto /
de 2004 y modificado el 13 de julio de 2007 con &l objeto de ser transformado en un
fondo de aportadon definida para el personal activo y manteniendo la prestacion

definida para el personal pasivo, (véase nota 16).

b) Premios de antigliedad y jubiladdn
Estos pasivos son tratados como otras prestaciones a largo plazo a los em .
responsabilidades reconocidas son estimadas como el valor presente de las obligacieo':@\
de pago menos, en su caso, el valor de mencado de los activos de los fondos af —
oonstituidos. Se reconocen como resultado del ejercicio €l coste de los servicios corrientes
mas el coste por intereses menos, en su caso, & retomo esperado de los activos afectos
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al plan. Las pérdidas y ganancias actuariales y costes de los semnvicios pasados se
reconocen inmediatamente.

c) Cpmpensaciones basadas en acciones

Plan de Acciones para Administradores Ejecutivos y Directivos (PAAD): el gastp por la
retribucion a los administradores y directivos beneficiarios del plan de acciones que se
describe en la nota 13 es valorado, de acuerdo con la NIIF 2, al valor razonable de los
servidos redbidos por el Grupo de sus Directivos y Administradores Ejeautivos y es
reflejada en la contabilidad cuando es devengada. E valor razonable de los servicios
redibidos es estimado al cierre de cada ejercicio como el producto del nimero de acciones
asodadas a aquellos derechos que se estima quedaran consolidados a la fecha de entrega
de las acciones (30 de marzo de 2011) y el valor de mercado de éstas en la Fecha de
Concesidon del plan, la cual tiene lugar cuando los beneficiatios del plan se adhieren al
mismo. Puesto que a 31 de diciembre de 2007 no habia tenido lugar formalmente la
adhesion de los beneficiarios del plan pero éste se devenga desde el 1 de enero de 2007,
se ha considerado el valor de mercado de las acdones a 31 de diciembre de 2007 a los
efectos de determinar el valor razonable de los servidos recibidos en 2007. E| importe
estimado ha sido ajustado en el ejercicio 2008 con el valor de mercado de las acciones
correspondientes a la Fecha de Concesion del plan (21 de enero de 2008), la cual se
corresponde con la fecha de adhesion de los benefidanos al mismo. De acuerdo con la
NIIF 2, dado que la contraprestadon de los servidos seran acciones de Europac, el gasto
se contabiliza con abono a un incremento de Patrimonio Neto (véase nota 13),

d) Indemnizaciones por despido.
Excepto por causa justificada, las sociedades estan obligadas a pagar indemnizaciones a
sus empleadas cuando cesan en sus servicios. Ante fa ausencia de cualquier necesidad
previsible de terminacion anormal de empleo, los pagos por indemnizadiones, cuando

surgen, se cargan a la cuenta de resultados en & momento en que se comunica la
decision del despido.

2.15, PROVISIONES AN
Las provisiones se reconocen cuando:

o El Grupo tiene una obligacién presente, ya sea legal o implicita, como resultado de
un suceso pasado; /

o Es mayor la posibilidad de ocurrenda de que exista una salida de recursos que
incorporen benefidos econdmicos futuros para cancelar tal obligacion que de lo
contrario; y

o Se puede realizar una estimaddn fiable del importe de la obligacion.

Los importes reconocidos en el balance de situacion consolidado corresponden/4’ m(’_\

estimacion a la fecha de derre de los desembolsos necesarios para cancelar la obligadia cz,.i\
presente, una vez considerados los riesgos e incertidumbres relacionados con I3 provision
vy, cuando resulte significativo, e efecto financiero producide por el descuento, siempre
que se pueda determinar con fiabilidad los desembolsos du Se var}a efectuar en cada

.
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periodo. En su caso, e efecto finandero de las provisiones se reconoce como gastos
finanderos en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Las provisiones no induyen el efecto fiscal, ni las ganandas esperadas por la enajenacion
0 abandono de activos.

Las provisiones se revierten contra resultados cuando es menor la posibilidad de
ocuTencia de que exista una salida de recursos para cancelar tal obligacion que de lo
contrario. La reversion se realiza contra el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidadas en el que se hubiera registrado & comespondiente gasto y el exceso sobre
este, en su caso, se reconoce en el epigrafe de “otros ingresos” de la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada.

2.16. RECONOCIMIENTO DE INGRESOS ORDINARIOS

Los ingresos ordinarios por la venta de bienes o servidos se reconocen por €l valor
razonable de la contrapartida redbida o a recibir derivada de los mismos. Los descuentos
por pronto pago, por volumen u otro tipo de descuentos, cuyo desembolso se considere
probable en el momento del reconodimiento del ingreso ordinario, se registran como una
minoracion del mismo,

Las ventas de bienes se reconocen cuando se ha transferido al cliente los riesgos vy
beneficios significativos inherentes a la propiedad de los bienes, con independencia de su
transmision junidica.

Los ingresos por prestaciones de servicias se reconocen en & ejerdcio contable en que se
prestan los mismos, no existiendo en la actualidad porcentajes pendientes de realizacion

en las operaciones de prestadion de servicios, //
Los ingresos por intereses se reconocen usando & método del tipo de interés efectivo. /,
Los ingrg;.os por dividendos se reconocen cuando se onigina el derecho para el Grupo a su r/ ‘
percepcion. -

2.17. ARRENDAMIENTOS N

Los arrendamientos en los que el contrato transfiere al Grupo sustancialmente todos
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos se clasifican como
arrendamientos financieros y en caso contrario se clasifican como arrendamientos
operativos.

Al inicio del plazo del arrendamiento financiero, €l Grupo reconoce un acti
pasivo por el menor del valor razonable del bien arrendado o el valor actusl de los

pagos minimos del arrendamiento. Los costes directos iniciales se induyen como <~ —————
mayor valor del activo. Los pagos minimos se dividen entre la carga financiera v | T
reduccion de la deuda pendiente de pago. La carga financiera se distribuye entre eF<———==

plazo del arrendamiento, con el objeto de obtener un tipo de interés constante en \
cada ejercicio sobre el saldo de la deuda pendiente de amortizar, La obligacidn de
pago, neta de la carga financiera, se reconoce dentro de las deudas a pagar,
registrandose la carga flnanciera en la cuenta de resultadpsta medida que se

\ K 4
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devenga. El inmovilizado adquirido es clasificado como material o intangible en
funcién de su naturaleza y es amortizado en funcion de su vida (til.

Las cuotas derivadas de los arrendamientos operativos se reconocen como gasto de
forma lineal durante el plazo de arrendamiento excepto que resulte mas

representativa otra base sistematica de reparto por reflejar mas adecuadamente el
patron temporal de los beneficios del arrendamiento.

2.18. CLASIFICACION DE ACTIVOS Y PASIVOS ENTRE CORRIENTE Y NO CORRIENTE
El Grupo presenta el balance de situacidn conselidado clasificando activos y pasivos entre
comiente y no cormiente. A estos efectos son activos o pasivos cormientes aquellos que
cumplan los siguientes criterios:

Los activos se dasifican como cormientes cuando:

o Se espera realizarlos o se pretende venderos o consumirlos en el transcurso ded
cido normal de |a explotacidn del Grupo,

o Se mantienen fundamentalmente con fines de negodacion o,

o Se espera realizaros dentro del periodo de los doce meses posteriores a la fecha
de cierre 0 se trata de efectivo u otros medios liquidos equivalentes.

Los pasivos se dasifican como comrientes cuando;
o Seegpera liquidarios en et ciclo normal de la explotacién del Grupo,

o Se mantienen fundamentalmente para su negodacdidn, se tienen que liquidar
dentro del periodo de doce meses desde la fecha de cierre o

o El Grupo no tiene el derecho incondicional para aplazar la cancelacidn de los
pasivos durante los doce meses siguientes a la fecha de derre.

Los pasivas financieros se clasifican como corrientes cuando deban liquidarse dentro de /
los doce meses siguientes a la fecha de cierre aunque &l plazo original sea por un /

periodo superior a doce meses y exista un acuerdo de refinanciacion o de g
reestructuracion de los pagos a largo plazo que haya concluido después de la fecha de
cierre y antes de que las cuentas anuales consolidas sean formuladas.

2.19. MEDIO AMBIENTE

E Grupo realiza operaciones cuyo proposito principal es prevenir, redudr’o“reparar el
dafio que como resultado de sus actividades pueda produdir sobre el medio ambiente, Los
gastos derivados de las actividades medicambientales se reconocen como otros gastos de
explotacién en & ejercicio en & que se incurren,

————

Los elementos del inmovilizado material adquiridos con el objeto de ser utilizades de
forma duradera en su actividad y cuya finalidad principal es la minimizacdn del impacto
medioambiental y la protecdén y mejora ded medio ambiente, induyendo la reduccién o
eliminacién de la cortaminaddn futura de las operaciones del Grupof), se reconocen como

.o
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activos mediante la aplicaddén de criterios de valoracion, presentacion y desglose
consistentes con los que se mencionan en la nota 2.5 anterior.

' 3.- INFORMACTON FINANCIERA POR SEGMENTOS DE EXPLOTACION

Los criterios de identificacion de los segmentos de explotadién estan basados en la informacion
de gestion elaborada para la maxima autoridad en la toma de decisiones que, a su vez, esta
basada en la estructura organizativa del Grupo, consistente en dos divisiones operativas (Papel
y Carton), desde las cuales se establecen las politicas generales de negocio, y una division de
Recursos no operativa que presta servicio a las anteriores. Dentro de la division de Papel, el
Grupo elabora informacion de gestion de forma separada de las actividades de cogeneracion
de energia eléctrica y de recuperaddn de papel. El Grupo realiza transacciones entre los
distintos segmentos de explotacion a precios de mercado y no desarrolla otras actividades
significativas. De acuerdo con las politicas contables descritas en la nota 2.3. los segmentos de
explotadodn del Grupo v los prindpales productos y servicios que proporcionan sus ingresos son
los siguientes:

- Papel (produccidn y comerdalizacion de papel Kraft y Reciclado para la
fabricacién de embalajes)

~  Cartén (producdién y comercializagén de plancha y cajas de carton)
- Energia (produccién y comercializacion de energia eléctrica)

- Otros segmentos (principalmente recuperacidn de papel)

El capitulo otros segmentos incluye los segmentos de explotadon de Recuperacidn de Papel y -

de ofras actividades, los cuales no superan los umbrales cuantitativos establecidos en la NIIF 8
para ser considerados de forma individual.

El segmento de Papel se compone de la agregacion de dos segmentos (papel Kraft y Papel
Reciclado) que cumplen con los criterios de agregacion estableddos en la NIIF 8.

Asimismo, el Grupo desglosa informacion financiera relativa a las siguientes areas geograficas:
- Espafa
- Portugal
- Franda

- RestodelaUE

- Otros @\

La informadién relativa a los segmentos de explotaddn y a las areas geograficas amiba
mencionadas se presenta en el anexo 1L
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4,- ESTTMACIONES Y JUICTOS CONTABLES IMPORTANTES Y UNIDADES
GENERADORAS DE EFECTIVO

a) Estimaciones y juicios contables importantes

En la preparacion de estas cuentas anuales consolidadas, los Administradores del Grupo
han utilizados estimaciones vy juicios para la estimacion de determinados activos, pasivos,
ingresos gastos y compromisos que figuran registrados en ellas.

Las estimaciones y juicios estan basados en la experiencia histdrica y otros factores, entre
los que se encuentran las expectativas de acontecimientos futuros que se consideran
razonables, Las estimaciones y juicios realizados se refieren, basicamente, a;

o La estimacion del valor razonable de determinados activos adquiridos en
combinaciones de negocios, que han sido estimados por expertos independientes.

o La determinacidn de la existencia de pérdidas por deterioro de los activos del
Grupo, las cuales estan basadas en la estimacion del valor recuperable de dichos
activos 0 de las UGEs a las que pertenecen. Dichos valores recuperables son
estimados, en su caso, mediante téchicas de descuento de flujos de caja futuros
que implican el establecimiento de hipdtesis que podrian no liegar a materializarse.

o La vida util de los elementos de inmovilizado

o Las hipotesis utilizadas en la estimacién del valor razonable de los instrumentos
derivados utilizadas por las entidades financieras.

o La probabilidad de acaecimiento e importe de determinados pasivos contingentes.

o La valoracidn actuarial de las obligaciones por pensiones llevadas a cabo por
expertos independientes.

o El desenlace de litigios pendientes de resolucidn.

o La estimacion del ndmero de derechos que se consolidaran en la fecha de
consolidacion del Plan de Acciones para Administradores Ejecutivos y Directivos
(PAAD) y la valoracion de éstos.

A pesar de que estas estimaciones han sido realizadas con la mejor informacion disponible
a la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales sobre los hechos analizados, es
posible que acontecimientos que pudieran tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas
al alza 0 a la baja en los proximos ejercicios, de forma prospectiva, reconociendo los
efectos del cambio de estimacidon en las cuentas anuales consolidadas futuras.

- Activos de produccidn de cartdn en Espana / e

- Activos de produccion de papel en Espafia
- Activos de produccion de energia eléctrica en Espafia — -
- Activos de produccion de carton en Portugal

- Activos de produccion de papel en Portugal

- Activos de produccion de energia eléctrica en Portugal
- Activos de produccion de papel en Francia

- Activos de produccion de cartdn en Francia

b) Unidades generadoras de efectivo

El grupo ha definido |as siguientes unidades generadoras de efectivo (UGES)
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De acuerdo con los test de deterioro llevados a cabo en aplicacion de la NIC 36, los
Administradores de Grupo Europac han estimado que las Unidades Generadoras de
Efectivo cumplen los criterios de rentabilidad requeridos en dicha norma, no habiendo
sido necesario, por tanto, registrar una pérdida por deterioro al respecto de los fondos de
comercio asignados a las mismas. No han sido identificados, asimismo, otros activos que
hayan sufrido deterioro segin se define en la citada norma,

5.- INMOVILIZADO MATERTAL

Un detalle de este capitulo al 31 de didgembre de 2008 y 2007 es como sigue:

Movimienio del Inmovillzado Materlal 2008

Miles de suros Saldo Inicial Ver. Perim. Saldo Final
31122007 Aumentos Bajas  Traspasos Consolidacién  31.12.2008

COSTE

Terrenos ¥ Conslrucciones 168.515 1.138 {271) 415 57.229 228.028

Maquinaria, instalaciones y ulillaje 535.025 28.528 (8.761) 17.455 72.346 644.593

Otro Inmoviliz. Malerial 32.294 245 {734) 9.413 4.096 45.314

Anlicipos e inmevilizado en curse 39.400 €5.282 {52) {23.456) 50 61.223

AMORTIZACION

Terrenos y Conslrucciones {36.716) (3.848) 3 349 (2.557) {44.772)

Maquinaria, instalaciones y utillaje {286.681) (29.736) 6.372 {28) (34133} {344.207)

Otro Inmoviliz. Material {27.226) {1.522) 548 33 {2.329) {30.505) /
DETERIORO N /
Anticipos e inmovilizade en curso 0 o} 0 0 {251} {251} ' \_//
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Movimiento del Inmovllizado Material 2007

Miles de euros Saldo Iniclal Var. Perim. Salde Final
31.12.2006  Aumenios BaJas  Traspasos Consol. 31.12.2007

COSTE

Terrenos y Conslrucciones 158.272 3132 {1.725) 8.574 1.263 169.515

Maquinaria, inslalaciones y ulillaje 495.551 5.616 (6.618) 36.244 4,232 535.025

Olrw Inmoviliz. Matarial 32.694 330 (2.461) 1.613 118 32.284

Anticipos & inmovilizado en curso a2.752 54,025 (179) {48.944} 1.746 39.400

" (10.980)

AMORTIZACION

Terrenos y Conslrucciones {38.498) {2.718} 528 2.298 (327} (38.718)

Maquinaria, instalaciones y ulillaje (263.156) {26.167) 3.200 233 {792} (286.581)

Otro Inmoviliz. Malerial (27.939) {1.222} 2.070 {38) (98) (27.228)

Variationes en el perimetro de consolidacion incluye el valor razonable de las incorporaciones por
combinaciones de negocios y las bajas por enajenacidon o pérdida del control de sociedades
consolidadas por el método de integracion global (véase nota 1.2)

El saldo de “Inmovilizado en curso” incluye, principalmente, los importes de inversiones realizadas
en el ejercidio correspondientes a proyectos de inversion que se encuentran en fase de ejecucién al
dierre del gjerdcio y que, por tanto, no han entrado todavia en fundonamiento.

"Bajas” induye en 2008, fundamentalmente, la venta de maquinaria de las divisiones de papel-y
cartdn a terceros. La enajenadon de dichos activos ha generado un beneficio de 2.261 y una
pérdida de 567 miles de eurus (véase nota 21). En 2007 induye, fundamentalmente, la venta de
activos productivos y de la nave del centro de produccion de Torres de la Alameda a la Sodiedad ./
Eipe Cartdn, S.A. y a un tercero, respectivamente asi como la verta de otros activos produdtivos en \J/
sociedades dependientes {véase notas 1y 21). i
\\.'l

Durente & ejercicio 2008 ha sido capitalizado un importe de 1.938 miles de euros (443 miles de
euros en 2007) correspondiente a costes financieros derivados de la financiacion de proyectos de
inversion durante & periodo de instalacion y puesta en marcha, anterior a su entrada en
funcionamiento, '

Las altas de inmovilizado matertal induyen en 7.608 miles de euros (3.283 miles de euros en 2007
comrespondientes a trabajos realizados por la empresa para su propio inmovilizzdo.

A 31 de diciembre de 2007 y 2008 un proveedor de inmovilizado del Grupo Europac es titular de la’__ _
reserva de dominio sobre determinada maquinaria de la Sociedad por un importe aproximado d
1,2 millones de euros. @\

A 31 de diciembre de 2008 y 2007, el Grupo tenia adquiridos compromisos de compra de
inmovilizado material por un importe de 39,3 y 48,7 millones de euros, respectivamente,
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El grupo ha aobrado de los Estados espafiol y portugués en concepto de subvenciones asodadas a
elementos de inmovilizado material 65 y 120 miles de euros durante los ejercicios 2008 y 2007,
respectivamente {véase nota 17).

Grupo Europac tiene contratadas diversas polizas de seguros para cubrir los riesgos principales
a los que estan sujetos los elementos de inmovilizado material cuya cobertura se considera
suficiente.

E! importe de elementos totalmente amortizados a 31 de diciembre de 2008 asciende a 153,4
millones de euros.

6.- FONDO DE COMERCIO Y COMBINACIONES DE NEGOCIOS

a) Fondo de comercio generado en el ejercicio

Un detalle del movimientn de este epigrafe entre 31 de diciembre de 2007 y 31 de dicdembre
de 2008 asi como del ejerdcio precedente es como sigue:

Movimienio del Fondo de Comercio 2008

Saldo Iniclal Comblnaciones Salde Final
Miee de euros 31.122007 de negeoclos Aumenlos Bajas Trespasos 31.12.2008
Socledad
Trasloga, S.L, 1.529 - - - - 1500
Torrespack 2000, 5.4. 382 - - - - 392
Cartonajes Santander, 5.L. - - - - - -
Imocapial, 3GPS, 5.4, 281 - - - - 281
Cargva, S.A. 1.463 - - - - 1463
Gescartao, SGPS 61.812 - - - - §1.6812
Cartonajes Esleve y Nadal, S.L. 1.905 - - (450) - 1,456
Porlucel Viana Energia 1.381 - . - - 1.281
Manuel Rodrigues de Alineida & Filhos, 5.4, 1.444 - 181 - - 1.624
Fabrica de Papel do Ave 1.754 - - . - 1.754
Sociedade mobiliaria Baldio de Pavla 1.920 - - (1.920) - -
BPFE Carlon, 5A - 274 - - 1.357 1.631
Nor-Giompapel, com. desperd. de pepel, S.A. - 4.218 - - - 4.218
Morforest - 49 - - -
Europac Fapeterie de Rouen - 6.653 - - - 6,65(
& O )
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Movimlento del Fondo de Comercio 2007

Saldo Inicial Combinac. Saldo Final
Miles de euros 231.12.2006 de negocice Aumentos Traspasos  al 31,12.2007
Socledad
Trasloga, S.L. 1.529 - - - 1.529
Torrespack 2000, S.A. 382 - - - g2
Caronajes Samander, S.L. 76 - - (76) {0)
Imocapilal, 3GPS, S.A. 281 - - 281
Carlgva, S.A. 1.463 - - 1.463
Gescar#o, SGPS 31.080 - an.732 - 81.812
Caronajes Esteve y Magal, S.L. 1.973 [6a) - - 1.905
Porlucel Viana Energia 1.381 - - - 1.361
Manuel Rodrigues de Almeida & Filhos, S.A. 1.430 - 14 - 1.444
Fabrica de Papel do Ave 1.754 - - - 1.754
Sociedade Imobilidria Baldio de Paula - 1.920 - - 1.920

Durante el ejerdcio 2008 el Grupo ha adquirido el 100% de las acciones de Europac Papeterie

de Rouen, S.A., Europac Cartonnerie de Rouen, S.A. y Nor-gompapel, Comércio de

Desperdicios de Papel, S.A. Asimismo, la participaddn en Cartonajes Esteve y Nadal, S.A. y en

Eipe Cartdn, S.A, se ha visto inaementada en un 30% v un 15,75%, respectivamente (vease

descripcion en nota 1.2). Eipe Cartdn, S.A. ha sido integrada globalmente por primera vez en

las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo en & ejerddo 2008. El capitulo “Traspasos” 7
recoge el traspaso del fondo de comercio implicto de EIPE Carton, S.A. reconocido en el / f
capitulo “Inversiones en Sociedades Por ¢ Método de la Partidpadon (véase nota 9), cuando N
la participacion en esta sociedad se encontraba consolidada por dicho método. \*/ '
Las disminudones del ejercido 2008 se deben, fundamentalmente, a la enajenacion del 100% ;’; N

de las acciones de la Sociedade Inmobilaria Baldio de Paula, 5.A. Dicha transaccion ha / R

generado una plusvalia de 272 miles de euros.

El inoremerto del fondo de comercio en el ejerddo 2007 se debe, fundamentalmente, a la
adquisicion del 100% de la Sociedade Inmobiliaria Baldio de Paula asi como de porcertajes de
participacion adicionales de Gescartdo (véase descripcion en nota 1.2),

En e anexo V a estas Cuentas Anuales se detalla la estimaddn del fondo de comerdo
generado las adquisiciones realizadas.
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El detalle agregado de las comhinaciones de negocios efectuadas en 2008 y 2007 es como
sigue:

Combinaciones de negoclos

2.008 2.007
Imporie en Valor importe en Valor
Miles de euros libros Ajustaa raronable libros Ajustes  razonable
Activos no corrientes 45935  58.075 104.010 6.842 - §.843
Activos corrientes 42.277 (846) 41.631 1.784 - 1.784
Total aclivos 88.212 57.428 145.640 8.627 - 8.627
Pasivos no corrienies 9.045 19.234 28.279 (2.573) - (2.573)
Pasivos corrienles 54.745 2.195 56.940 (3.508) - (3.908)

Total pasivos 63.790  21.429 85.218 {8.481) - {6.481)

2148

dquiicl’one ant 6res: -
Oisminwcién de inversiones en asociai - - {(1.336} -
_(1_ 190) - ??'6

Efectivo pagado o a pagar al vendedor §7.570 3.220
Cosles dlrectamenla atribuibles 1.518 2

b) Evaluacion de [a pérdida por deterioro del fonde de comercio por UGE

Ef fondo de comercio, que es un activo intangible con vida Util indefinida, se ha asignado a las /
unidades generadoras de efectivo (UGE) del Grupo definidas en la nota 4 anterior con el '
propdsito de poder realizar las pruebas de deterioro oportunas estipuladas en la NIC 36.

A continuacidn se presenta un resumen de la asignadon del fondo de comercio a cada una de
las UGEs del grupo al 31 de didembre de 2008 y 2007.
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Asignacion del fondo de comerclo a las UGEs

Miles de euros I112.08 3207
UGE

Papel Espafia - -
Papel Portugal 38.181 38.181
Papel Francia 6.653 -
Carton Espana 6.460 5.278

Carlon Porlugal 15.224 15,224
Carlon Francia - -
Cogeneraclén Espana - -
Cogeneracion Portugal 11.832 11.832
Qros 5.894 3.366

i

Bl importe recuperable de una UGE se determina como €l mayor entre el valor razonable de
ésta menos sus costes de venta y su valor en uso. Para el calculo del valor en uso se utilizan
proyecciones de flujos de efectivo basadas en presupuestos financieros aprobados por la
Direcddn del Grupo que cubren un periodo de dnco afios. Las tasas de desasento aplicadas
tienen en consideraddn los riesgos operativos y finanderos asociados a cada una de las UGEs.
Los flujos de efectivo posteriores al quinto afio de proyecddn son estimados aplicando una
tasa de aedmiento constante acorde con las expectativas de credmiento del sector a largo
plazo.

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de los flujos netos de efectivo atribuibles a las
UGEs de las que disponen los Administradores de la Sodedad dominante y los resultados del
test de deterioro realizado en cada una de ellas, el valor en uso de éstas es superior a su valor
registrado en libros, motivo por & cual no han sido deteriorados los importes de los fondos de
comerdio regisirados.
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7.- OTROS ACTIVOS INTANGIBLES

A continuacién se presenta un detalle del movimiento para los ejercicios 2008 y 2007:

Movimlento de Otros Activos Intangibles 2008

Saldo Inicial Var. Perim. Saldo Final
31.12.2007 Aumenios Balas Traspasos Consolid. 31.12.2008
COSTE
Gaslos de Desarrollo 5.425 - - (2) - 5.415
Aplicaciones Informaticas 9.383 128 - 585 512 10.607
Contratos y cartera de clienles - - - - 1.336 1.338
Propiedad Industrial y olros derechos 4] 138 - a - 223
Derechos Emisiones CO2 5.328 8.901 (14.195) 0 - 34
Inmovilizado en curso 5.085 1,358 {17} (4.784) 1] 1.732
19,458
AMORTIZACIONES
Gastos de Desarrollo {5.321) {36) - 9 - (5.348)
Aplicaciones Informaticas {5.788) [1.248) - 27 {372) (7.361)
Confratos y carteras de clientes - {128} - - - {123}
Propiedad Industrial y otros derechos 81} 14} - {0} - {74}

2912

DETERIORO
Deterioro Derechos Emisiones CO2 {5.317) {12) 5317
Contratos y carleras de clientes - {17} -
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Movimlenta de Otros Activos Intangibles 2007

Saldo Var. Penim. Saldo
3.12.06 Aumentos Bajas  Traspasos Consolid. 31.12.07
COSTE
Gaslos de Oesarrollo 5.546 - - {126) 5 5.425
Aplicaciones Inlormaticas 5314 501 (26} 2.577
Propiedad Industrial 77 3 {1} 16
Derachos Emisionas C0O2 9.467 445 (4.585) {0)
Inmovilizado en curso 4.825 914 0 (654)
Hotal ‘ “18ia
AMORTIZACIONES
Gaslos de Desarrollo (5.250) {61) - {5) (5} (5.321)
Aplicacionas Informéticas {2.902) {1.077) 3 {1.777) (15} {5.768)

Propiadad Industrial (37) (143 1 (11)

DETERIORO
Derechos Emisionas CO2 (6.665) - 1.348 - - (5.317)

Variadones en el perimetro de consolidacion incluye e valor razonable de las incorporaciones
por combinadones de negocios y las bajas por la pérdida del control de sodedades
consolidadas por el método de integracidn global (véase nota 1.2)

Contratos y carteras de dlientes incluye, principalmente, o valor razonable a la fecha de
adquisicion de un acuerdo suscrito en la adquisicidn de Europac Papeterie de Rouen, S.A. N
mediante el cual el antiguo propietario de ésta se compromete a comprarle un volumen \// /
determinado de papel en un plazo de dnco afics. Dicho acuerdo ha sido identificado en € :

proceso de combinadon de negocios ésta sociedad (véase nota 6). Este epigrafe induye,
asimismo, el valor razonable de una cartera de dientes de la sociedad Europac Cartonnerie de
Rouen, 5.A.

“Derechos de Emision CO2” incluye e saldo de los Derechos de Emision de Gases de Efecto
Invemadero otorgados por la administracion a titulo gratuito y, en su caso, los adquiridos a
terceros (véase nota 2.6.d.). Un detalle del movimiento de este epigrafe en 2008 y 2007
oMo sigue;
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Movimlento derechos de emisidn de geses de efeclo Invernedero Yalor Yalor
N medio efn libros
Derechos derecho (miles de
Emisién {Euros) B8urom)
Velor-razonsble e 4187 31.de dipisiribre de 2DORERD - v AERBRAT L B0 I
Derechos recibidos de |2 Administracidn en 2007 385.415 115 445
Dchos. Certilicados por la admon. y dereches vendidos a lerceros {431.431) 7,50 {3.238)
Nal bn 31 de diciembre de 2007
Consumo de dchos.centil. por la admon. y dehos. caducados (378.506) c.03 {11}
Derechos recibidos de la Administracion en 2008 386.995 23,00 8.901
Derechos vendidos a terceros en 2008 {385.500) 23,00 (8.667)
Tolal derechos de emsign al 31 de diciemnbre de 2008 1.485 23,00 34
Prewision para detioro de los derechos en cartera 1.485 {7,70) {12}
Vel PERESR d 04 diclembi de 2008 - 17468 TEs |

El Grupo ha registrado una pérdida por la venta de derechos de emisidn a terceros en 2008
por un importe de 3.133 miles de euros en 2008 (véase nota 21).

Un detalle del impacto en los resultados del Grupo del ejercicio 2008 de las enajenaciones y los
consumos estimados de derechos de emision es como sigue:

Provisién Gasto por

Subvenciones Resultados por consumo
transferidas al enanjen. delerioro derechos Otros ™
2008 (Miles de euroa) rtda. Inmovw. de inmov. de emislén gastos Total
Carlf. de dchos cons. en 2007 ih! - - - {11) 0
Venla de darechos 2008 8.857 (3.133) - - - 5734
Est. consumo dchos 2008 - - - {4.381) - (4.381)
Deterioro derechos al cierre 2008 12 - {12) - - ()]

Fotal

(Nota 17)\..&’ i

“Inmovilizado en Curso” incluye, principalmente, el coste de determinados estudios de
ampliacién de capacidad y de diversificacion en la utilizacion de materias primas de la fabrica
de papel de Viana do Castelo. Dichos estudios han sido asignados a los proyectos de inversi
de ampliacion y mejora de dicha planta llevados a cabo en 2008 y han sido traspasados al
inmovilizado material.

Los aumentos del epigrafe “Aplicaciones Informaticas” registrados en el afio 2007 y 200@\
corresponden, principalmente, a los costes de implantacidn de nuevos sistemas de informacion

en la socledad Europac (2007) y Europac Papeterie de Rouen, S.A. EuroPac Cartonnerie

Rouen,S.A. (2008). :
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No existen activos intangibles cuya propiedad se encuentre restringida o en garantia.

No existen importes comprometidos para la adquisicion de activos intangibles.

8.- ACTIVOS FINANC. NO CORRIENTES Y OTROS ACTIVOS FINANC. CORRIENTES

Un detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2008 y 2007 es el siguiente:

PERIODD ACTUAL {31/12/08)
Clros
Acllvos acilvas
financleros financlerns Actlvos Inverslones
manienldos aV¥RAcon financleros Préstamos mantenldas Derlvados
ACTIVOS FINANCIEROS para camblos disponibles ¥ partidas a hasta el de
{Miles de suros) negoclar en PYG paralavenla cobrar vencimlento coberiura TOTAL
nsirumentos de patrimonic - - 979 - - - 79
Yalores represemalivos de
deuda
Derivados - -
Otroe activas tinancieros 342 1.475
Mo corrlente : p - 7 242 w7 2483
hstrurmentos de palrimonia - - 235 - - - 235
Valores represamalivos de
deuda
Derivados
Otros activas financieros -
Corrlentee 235
TOTAE: 1214 342
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|
|
|
|
l

PERIODO ANTERIOR (31/12/07)
Activos activoa

financlaros [inancieros Activos Inverslonea

mentenidos aVRcon fingncieros Présiamos manlenidas Derlvadns
ACTIVOS ANANCIEROS para camblos en disponlbles y parlidas a haata el da
(Mlles de euros) negoclar PYG paralavenia  cobrar  venolmlento oobertura TOTAL
Instrumentos de patrimonio - - 600 - - - 800
Valores representativos de
deuda - - - - - - -
Derivados - 1.277 - - - - 1.277
lros aclivos linanciercs - - - 244 94 - 338
Mo corrlen T 1277 600 244 o4 . 2

Inslrumenlos des patrimonio - - - - - - -
Valores represenlalivos de

deuda - - - - -
Derivadas

Qlros aclivos linanciercs

“Activos finanderos disponibles para la venta” cormresponde a titulos sin cotizacidn oficial,
prindipalmente inversiones en sociedades del sector de fabricacion de cartdn, Su movimiento
es & siguiente:

Miles de euros

Aclivos financiaros disponibles parala venta 2008 2007

Sakdo al 1 de enero 600 701

Ahas 379 24 §
Combinaciones de hegocios - - ;5
Bajas - -
Pérdids por deleriore de valor - (126) f_-"

Las altas del ejercicio se corregponden, principalmente, con la adguisicién de una participacion
en un fondoe forestal.

“Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de resultades”, no corriente,
recoge al cierre del ejercicio 2007 el valor razonable del instrumento financiero derivado que
contratd Europac con diversas entidades finanderas con & objeto de mitigar la volatilidad del ..
tipo de interés variable del préstamo sindicado de 110 millones de euros (véase descripcio
“Callared Chooser” en nota 15).

“Activos finanderos a valor razonable con cambios en la cuenta de resultados”, corriente
incluye en 2007 & valor razonable del instrumento finandiero derivado contratado por el

Grupo para cubrir la volatilidad del predo del gas que es Utl||7ﬂ(€0m0 combustb!e en |

oy
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central de dclo combinado de Viana do Castelo (Véase descaripcion “NG call option™ en nota
15).

“Inversiones comientes y no commientes mantenidas hasta el vencimiento” contiene depdsitos a
plazo, fianzas y olros activos finanderos con vencimiento explicito. El incremento
experimentado en el ejerddo 2008 se debe, en su gran mayoria, a la incorporacién de las
sociedades Europac Papeterie de Rouen, S.A. y Europac Cartonnerie de Rouen, S.A.

9.- INVERSTONES EN SOCIEDADES POR EL METODO DE LA PARTICIPACTON

El grupo mantiene inversiones en empresas asociadas, domiciliadas en Espafia y Portugal, que
no cotizan en bolsa y que se contabilizan siguiendo el método de la partidpacion. Un detalle de
dichas sociedades y los porcentajes de participacion directa e indirecta de Europac en las
mismas es comao sigue:

Inversiones en sociedades corabillzadas por el método de parficipacion

% de parliclpaclén
2008 2007
(1} Eipe Cardn, S.A. - 44,3%
Cartonajes Santander, S, 33,6% 33,6%
Cartonajes Cantabyia, S.L. 33,6% 33,6%
Induslria Gartonera Asluriana, S.L. 33,68% 33,6%
Euskocarton, S.L 33,6% -

{1) Integrada globalmenls en 2008 {véase nota 1.2.)

El movimiento de estas inversiones durante 2008 y 2007 es o siguiente: !

Movimiento de Inversiones Contabllizadas por el Mélodo de Parllcipaclén

Mlles de euros - ;
2.008 2.007 A
3.396 118 \\

3.000

Adquisiciones .
Cambio de perimelro de consolidacién {2.696) 322

Bajas - {1.218}
Movimientos reconocidos en patrimonio neto - -
Parlicipacidn en beneficios / (pérdidas) (182) 74

Dividendos cobrados - -

<
“Adquisiciones” corresponde al coste de adquisicién del 44,25% de Eipe Carton, S.A. (véase
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“Cambio en el perimetro de consolidacion” induye la incorporacion en 2007 del coste de
adquisicion del 36,6% de Cartonajes Santander, S.L. y sus subsidiarias Cartonajes Cantabria,
S.L. e Industria Cartonera Asturiana, S.L., que en 2006 eran consolidadas como sociedades
multigrupo por integracién propordonal. En 2008 contiene la baja de la sociedad Eipe Cartdn,
S.A., que pasa a ser consolidada por integracidn global tras la adquisicion de su control (véase
nota 1.2).

“Bajas” corresponde a la enajenaddn en 2007 de la participaddn del Grupo en Investalentejo
SGPS, S.A. (véase nota 1.2).

Las principales magnitudes agregadas de las sociedades contabilizadas por el método de la
participacidn son las siguientes:

Patrimonic  Ingresos  Beneficios/ Participacion

Ano Aclivas Pasivoa neta Ordinarios Pérdidga an rasullado
2.007 10.949 6.312 4.637 9.660 532 74
2.008 3.115 1.854 1.262 3.906 164 55

10.- EXISTENCIAS

Un detalle del este capitulo del balance de situacién consolidado es el siguiente:

Miles de Euros {

Exislencias 2.008 2.007

- Comerciales 324 397
- Malerigs Primas y otros aprovisonarrientos 41.895 35.076
- Froductos en curso y sermierminados S78 766
- Productos terminados 31.269 15.514
74.166 51.753
- Provisidn por delerioro de existencias (768) {56)

ha sido el siguiente:
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Miles de Euros

Movimiento de la provisidn por delerioro 2008 2,007
Saldo al 1 de enero 55 117
Carrbios en perimetro de consolidacién Ficle] -
Cancelaciones ik
Dolaciones del sjercicio 828 133 {Nota 21)
Aplicaciones {BBE) {200} {Nola 21)

\fﬁ

El coste de las existencias reconocidas como gasto e incluidas como coste de los bienes
vendidos ascienden a 198.612 y 170.268 miles de euros en 2008 y 2007, respectivamente.

Los Administradores de la Sociedad dominante consideran que las pdlizas de seguros que el
Grupo consolidado tiene contratadas cubren adecuadamente los riesgos que pudiesen
presentarse en sus existencias.

No existen compromisos de compra de existencias significativos al cierre de los ejercicios
2008 y 2007,

11.- DEUDGRES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

Un detalle de este capitulo es como sigue:

:\ Iili.'
\. :’

Deudores comerclales Miles de Buros ' 3

y olras cuentas por pagar 2.008 2.007 B \/

- Clientes 36.990 62.694 M

- Deudores 13.118 10.910

- Administracicnes Publicas 9.479 6.362 AN

- Provisiones por deterioro e ingobrabilidad {16.060) {13.348) ;

sido el siguiente:

|
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Miles de Euros

Movimiento de la provisién por delerioro 2.008 2,007

Saldo al 1 de snero 13.346 12,572
Variacion perimelro de consolidacign 2,326 -
Dotaciones del gjercicio 758 911 Nota 21
Cancaslacionas {50) -
Recuperaciones de saldos {320} {137} Nota 21

El saldo de “Deudores” incluye en 2008 y 2007 un importe de 7.833 miles de Euros
correspondientes a la tercera y U(ltima prestacidn indeminizatoria en concepto de
expropiacion de la unidad de produccion de Portucel Recicla, la cual quedaria inundada en
la construccion de la presa de Alqueva (Portugal). Dicha prestacion se encuentra definida
en el Auto de Expropiacién Amistosa celebrado con la Empresa de Desenvolvimento e
Infra-estruturas do Alqueva, S.A. ("EDIA"). En junio de 2003, el Grupo interpuso una
accidn ejecutiva ordinaria para el cobro de dicho saldo. EDIA se opuso a dicha
reclamacién alegando, entre otros, el sobrecoste en que incurrié por la descontaminacion
de los terrenos que ocupaba la unidad de produccion, no habiendo reclamado, sin
embargo, en la mencionada alegacion, importe alguno en ooncepto de sobrecoste. A la
fecha, el juicio no ha sido aln celebrado. La totalidad de la cuenta a cobrar a EDIA por
este concepto se encuentra provisionada en el epigrafe “Provisiones por deterioro e
incobrabilidad”.

'\

\

Los saldos deudores de Administraciones Pdblicas al 31 de diciembre de 2008 y 2007 son {
los siguientes: . /

Miles de Euros

Adminlstracliones publicas 2.006 2.007 \
- Hacienda publica deudora por WA 5.866 3.859
- Hacienda plblca deudora por otros conceptos 3613 2.503

- 6.962

“Hacienda publica deudora por otros conceptos” corresponde en 2007, principalmente, a

los importes pagados que fueron exigidos por la Administracidn Fiscal Portuguesa en

concepto de liquidaciones adicionales derivadas de diversas inspecciones fiscales del

*Imposto sobre o Rendimiento das Pessoas Colectivas * (IRC) de la sociedad dependiente——————_
Portucel Viana - Empr. Prod. de Papeis Industr., S.A. (en adelante Portucel Vianaj;
relacionadas con las amortizaciones fiscales aceleradas practicadas por ésta en el afio
2000, las cuales fueron recurridas por €l Grupo (véanse notas 20 y 28). Dicho importe se
ve fundamentalmente incrementado en el ejercicio 2008 por las siguientes causas:
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+ Pago a la Administracidn Fiscal Portuguesa por importe de 459 miles de euros en
concepto de liquidacién adicional derivadas de una inspeccion fiscal del IRC de
2006 de la sociedad dependiente Fabrica de Papel Do AVE, S.A., basada en la
aplicaclon de un crédito fiscal generado en el afio 2000 en la declaracién del
impuesto que no fue aceptado por la Administracion. La liquidacion adicional ha
sido recurrida por dicha sociedad ante la Administracidon Judicial Portuguesa.
(véase nota 20).

» 652 miles de euros correspondientes a la incorporacion de la sociedad Europac
Papeterie de Rouen, S.A al perimetro de consolidacidn, correspondientes a los
importes a cobrar a la Hacienda Piblica Francesa por la regularizacién de
determinados impuestos pagados a cuenta mediante estimaciones.

La exposicidn del Grupo al riesgo de crédito es atribuible, principalmente, a las cuentas a
cobrar de su actividad habitual (véase nota 25). Los saldos presentados en el balance de
situacion se presentan netos de las pérdidas por deterioro dotadas para clientes y
deudores de dudoso cobro, las cuales fueron dotadas por el Grupo de acuerdo con su
experiencia, basandose en su evolucidn prevista y en las circunstancias econémicas
presentes a la fecha de cierre.

A 31 de diciembre de 2007 no se tienen indicaciones de que no seran cumplidos ios
plazos normales de cobro de los valores incluidos en clientes no vencidos para los cuales
no esta registrada una pérdida por deterioro.

La antigiedad de los saldos de clientes y deudores no provisionados a 31 de diciembre de ;f
2.007 es como sigue: ;
\\_\ /!
Milles de euros E \\j‘{
A12/2008 NAXH2007 C _.
No venclda 20.771 50.407
i
Vencido J_f' -‘"\;
1-30 dias 10.271 8.424 !
a1-60 dias 2,413 1.145
61-90 dias 43 12
+91 dias 849 271 g
Total vencido 13.277 0.851 /

12.- EFECTIVO'Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Un detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2008 y 2007 &5 & siguiente:

Y
€
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Eectivo y otros medios Miles de Euros
liguidos equivalenlee 2.008 2.007

- Caja y bancos 82.594 60.608
- Valores de renla fija 42,222 37.620

- 86.226

i124.8187

"Valores de renta fija” en 2008 y 2007 corresponde a inversiones finandieras a corto plazo con
vendmiento principalmente en enero y febrero de 2009 y 2008, respectivamente.

\
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13.- PATRIMONIO NETO

La composicidn y & movimiento del patrimonio neto s2 presentan en & Edado de Cambias en d
Patrimonio Neto.

a) Capital sogal y prima de emision

El movimiento de las acciones en circuladdn de la Sociedad dominante durante los ejercicios
2008 y 2007 es como sigue:

Numaro da acciones
Movimiento acclones an circulacién 2008 2007

Al 1 de enero 7A.785.372 52.875.388

Ampliaciones de capital

- Planes de acciones para empleados y consejeros ejeculivos - 750.000
- Canje acciones adquisicion Gescartag - 9.278.141
- Gon cargo a reservas y prima de amisidn - 10.852.865

7 737555008

A 31 de diciembre de 2008 y 2007 el capital suscrito de la sociedad estaba formado por f
73.755.372 acriones de 2 euros de valor nominal cada una y se encontraba totalmente f
desembolsado. Las acciones de Europac cotizan en el mercado de la Bolsa de Madrid y /
Barcelona y en Euronext Lisbon. )

La Junta General Extraordinaria de acdonistas de EUROPAC celebrada el 4 de diciembre de ~
2006 aprobd la realizaddn de una Oferta Plblica de Adquisicion {(OPA) de las acdiones de fa i
sociedad portuguesa Gescartdo que adn no eran propiedad de Europac. Dicha OPA consistia, “*\
fundamentalmente, en el canje de 3,5 acciones de Europac por una accion de Gescartdo, para : \
lo cual la Sociedad realizé6 un aumento de capital con exclusion del derecho de suscripeion

preferente que fue ejecutada por el consejo de administradon el 26 de enero de 2007. Al

canje acudieron 2,650,328 acciones de Gescartdo (véase nota 6), resultando una ampliacién

de capital en Europac de 9.276.141 nuevas acdones de 2 euros de valor nominal cada una de

ellas y 4,13 euros de prima de emisidn,

El dia 5 de febrero de 2007 las acciones de Europac fueron admitidas a cotizacién en Euron
Lisbon (Portugal),

Las Juntas Generales de Accionistas de 4 de diciembre de 2006, 1 de junio de 2007 y de
27 de junio de 2008 acordaron la aprobacion de sendos aumentos de capital con cargo a <——m——__
prima de emision, reservas voluntarias y prima de emision, respectivamente, manteniendg/—\
un tipo de asignacion gratuita de 1 accién nueva por cada 12 acciones existentes, Log <———
aumentos aprobados en 2006 y 2007, gue fueron llevados a cabo en 2007, resultaron,
respectivamente, en la emision de 5.179.375 y 5.673.490 nuevas acciones de 2 euros de

valor nominal sin prima de emisidn, El aumento aprobado en 2008tno ha sido llevado a
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caba y se prevé gue resulte en la emision de 6,146,281 acciones de dos euras de valor
naminal sin prima de emision,

La Junta General de Accionistas de Europac celebrada el 1 de junio de 2007 aprobd la
ampliacién de un aumento de capital con exclusion de derecha de suscripcién preferente para
la puesta en marcha de un plan de acdones consistente en la entrega gratuita de un nimero
maximo de 750.000 acciones a los directivos y administradores ejecutivos de la sodedad y sus
sociedades dependientes. El nimero de acciones a entregar depende del cumplimiento de
ciertos objetivos individuales y globales del plan estratégico del Grupo durante el periodo
2007-2010 asi como de permanencia del beneficiario en la empresa hasta €l 30 de marzo de
2011, fecha de entrega de las acciones. Para la cobertura del PAAD, una entidad financiera
suscribié las 750.000 acciones ordinarias de la mencionada ampliacién de capital, que fue
ejecutada por &l Consejo de Administracion el 26 de julio de 2007, por un importe de 1.500
miles de euros can una prima de emision de 1.327,5 miles de euros asi come un contrato de
de opcian de campra y venta de dichas acciones con el Grupo con el ¢bjeto de que & dttimo
pueda entregar las acciones a los beneficiarios en caso de que sus derechos lleguen a
consolidarse. El contrato de opcidn de compra y venta devenga una camisidn a tipo fijo a favor
de la entidad financiera por la concesién y mantenimiento de la opcion de compra a Europac la
cual se calcula, principalmente, sobre el coste de adquisicion de las acciones. Atendienda a la
prevalenda de la sustanda econdémica frente a su forma jundica v a lo establecido en las NICs
32 y 39, la emisién de los instrumentos de patrimonio mencionada ha sido registrada como un
pasivo finandero con la entidad finandera por un imparte equivalente a la ampliacion de
capital realizada mas la prima de emisién y vencimiento 31 de diciembre de 2010, fecha de
ejerddo de las opdaones cruzadas, Dicho pasivo financiera ha sida contabilizade con cargo al
capitulo “Acciones y participaciones en pairimonio Propias” (véase apartada d)). Se ha I
considerado que dicho pasivo financiera devenga un tipo de interés equivalente al a comision
devengada por la entidad financiera.

Asimisma, las Juntas Generales de Accianistas de 1 de junic de 2007 y 27 de junio de 2008 v
aprobaron la distribucién extraordinaria de la reserva por prima de emisién en un imparte de;~ \ /
respectivamente, 0,05 y 0,08 euros por accion en circulacién de Sociedad, resultando un . /
reparto de 3.367 y 5.854 miles de euros en 2007 y 2008. C

La Junta General de Acdonistas de 27 de junio de 2008 autorizd al Consejo de Administracion y i
a la Comisién Ejecutiva, de acuerdo con los articulas 75 y concordantes y 153.1 b) de la Ley de
Sociedades Anénimas, a la adquisicién de acciones propias por parte de la Sodiedad y a ampliar

el capital social, tan ampliamente como en derecho sea necesario.

El 28 de octubre de 2008, el Consejo de Administracién aprobo la distribucién de una
cantidad bruta de 0,03 euros por accién, a cuenta de los dividendas correspondientes al
ejercicio a cerrar en 31 de diciembre de 2008, entre las acciones que se encuentren en
circulacion a la fecha de pago de dicho dividendo a cuenta, prevista para el 16 de enero
2009, habiéndase previsto un reparto tatal de 2.212.661 euros {véase notas 1S.c) y 26)

No existen restricciones para la libre transmisibilidad de las acciones de la Sociedad dominante .
ni acciones preferentes.

Un detalle de las participaciones en el capital social de la Sociedad dominante al 31 de
didembre de 2008 y 2007 es cormna sigue: i :

-43 -



Papeles y Cartones de Europa, S.A.

y Sociedades Dependientes.
Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas 2008

Titulares de Participaclones 2008 2007
Harpalus, 5.t 40,3% 39,6%
Zoco Inversiones, S.R.L. 5,0% 5,1%
Angel Femandez Gonzélez 6,4% 5,4%
EBN Bancc de Negocios, S.A. 6,1% 61%
Bestinver Geslitn, S.A., 5.G.L.1.C. 5,0% 5,0%
Aulocarera 0,0% 0.4%
Reslo {free floal) 37,1% 37.2%
Total 100,040 100,00%

La reserva "prima de emision” tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los mismos
fines que las reservas voluntarias, induyendo su corversion en capital social.

B) Resorvas

Un detalle de las reservas del Grupo es como sigue:

Reservas Mlles de Buros

2008 2007
Reserva legal 4.888 4.866
Reservas para acciones propias 158 1.807
Ganancias acumuladas y olras reservas 103.075 71.413

TOTAL:

De acuerdo con el articulo 214 de la Ley de Sodedades Andnimas, la Sociedad dominante esta ,/
obligada a destinar un minimo del 10% de los beneficios de cada ejerdicio a la constitudon de )2
un fondo de reserva (Reserva Legal) hasta que éste alcance un importe igual al 20% del capital [N
social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y sélo puede ser utilizada para cubrir, en \
caso de no disponer de otras reservas para ello, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y

ganancias. También, bajo determinadas circunstancias, se podra destinar a incementar ¢

capital sodal en la parte de esta reserva que supere el 10% de la difra de capital ya ampliada.

Asimismo, conforme al articulo 213.4 de la Ley de Sodedades Andnimas, de aplicagon a partir
de 2008, la Sociedad debera dotar una reserva indisponible equivalente al fondo de comercio
que aparezca en el activo del balance individual, destinandose a tal efecto una dfra del beneficio
que representa, al menos, un cinco % del importe del dtado fondo de comercio, emplean
reservas de libre disposicion si no existiera beneficio, o éste fuera insuficiente.

Las Reservas para Acdones Propias de la Sociedad dominante son dotadas a los efectos d:’_\
cumplir con los requisitos del articulo 79 de la Ley de Sociedades Anonimas en relacidn con e |
régimen de acciones propias, Dichas reservas son indisponibles. |-

¥
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“Ganancias acumuladas y ofras reservas” induye, fundamentalmente, las Reservas
Voluntarias de la Sociedad Dominante, las Reservas de Sociedades Consolidadas por el
Método de Integracidn Global, las Reservas de Sociedades Consolidadas por el Método de
la Participacion el resultado consolidado del ejercicio y los gastos devengados acumulados
en concepto de gastos de personal y de servicios de profesionales correspondientes a
Directivos y Administradores Ejecutivos de Europac beneficiarios del Plan de Acciones
(PAAD) (véase apartado a) anterior y nota 2.14), los cuales son registrados con abono a
cuentas de reservas,

Las Reservas Voluntarias de la Sociedad dominante, cuyo importe asciende a 15.002 vy
18.682 miles de euros en 2008 y 2007, respectivamente, son de libre disposicion, salvo que
el total de reservas disponibles de la Sociedad sea inferior al valor en libros de los gastos
de establecimiento y de investigacidn vy desarrollo registrados en las cuentas anuales
individuales de la Sociedad Dominante bajo principios de contabilidad generalmente
aceptados en Espafia (dichos gastos ascendian a cero y 584 miles de euros en 2008 y
2007, respectivamente).

¢) Ingresos y gasios reconodidos directamente solre o patrimonio meto

En este capitulo incluye, principalmente, en 2008 y 2007 la variacion del valor razonable de
los instrumentos derivados que califican como instrumentos de cobertura (Véase nota 15.
b)), los gastos de ampliacion de capital del ejercicio v los resultados de operaciones con
acciones propias.

d) Acdones propias

Un detzlle de este capitulo a 31 de diciembre de 2007 y 2006 es como sigue;

Acciones proplas Milee de Euros

2.008 2.007
Acciones propias de la Sociedad dominanle 158 2.339
Acciones de la Soc. domin. emilidas para gjecular el PAAQ 2.827 2.827
TOTAL -

Al 31 de diciembre de 2007 y 2008, la autocartera del Grupo estaba constituida por 284.516 y
33.952 acciones representativas del 0,385% vy del 0,046% de su capital social,
respectivamente, siendo su precio medio de adquisicion de 8,21 y 4,65 euros,
respectivamente. Las plusvalias / (minusvalias) generadas en la enajenacion de acciones
propias, ascendieron a la cantidad de 647 miles de euros en 2007 y (2.131) miles de euros en
2008, Dichos resultados son registrados con cargo o abono a las reservas del Grupo (véase

Netn” del Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos del Ejercicio).

apartado c) anterior y “Resto de Ingresos y Gastos Imputados Directamente al Patrimonio @\k/—_““\
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14.- GANANCIAS POR ACCION

a) Bisicas

Las ganandas por acdén basicas se calculan dividiendo e beneficio del ejercicio atribuible a los
accionistas ordinarios de la Sodedad entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias
en circulagién durante el ejercicio, exduidas las acciones propias.

El detalle del célculo de ganandas por accion basicas asi como del nimero medio de acdones
ordinarias en circulacion es como sigue:

Euros
Ganancias por accidn baslcas 2.008 2.007
Benglicio del gjercicio atribubles a los wenerdores
de instrumentos de patrimonio neto de la sociedad dominanle 9.885.696 41.978.134
M medio ponderado de accivnes ordinarias en circulacion 73.457.125 68.872.663
LUABBE .. 04643,

Mimero de acclones

MNimero medlo de acclonee ordinarlas en circulaclén 2.008 2,007

Acciones ordinarfas en circulacién el inicio del periodo ¥4.755.372 52.678.366
Hecto promedio de las acciones proples {296.247) {210.090)
Hecte promedio de las acciones emitidas 18.208.367

b) Dituidas

Las ganancias por accion diluidas se calculan ajustando el beneficio del ejercicio atribuible a los
tenedores de instrumentos de patrimonio neto de la Sociedad dominarte y el nimero medio
ponderado de acriones ordinarias en drculacién por todos los efectos dilutivos inherentes a las
acdones ordinarias potenciales, es dedr, como si se hubiese llevado a cabo la conversion de
todas las acciones ordinarias potencialmente dilutivas.

La Sociedad dominante no posee diferentes clases de acciones ordinaras potencialmente
dilutivas,

15.- PASIVOS FINANCIEROS

Un detalle del valor en libros de los pasivos finandieros registrados por la Sociedad es como
sigue;
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PERIODO ACTUAL (31/12/08)
Otros
pasivos
Pasivos flnancieros a
financleros VR con Déblos y
PASIVOS ANANCIEROS mantenldos cambloa en  partidas a Derivados de
{mllea de euroa) pare negoclar PyG pagar cobertura Total
Deudas con entidades de crédito - - 327139 - 327133
Obligaciohes ¥ olros valores negociabtes - - - - -
Derivados - 1.697 - 14.154 15.851
Otros pasivos (inanci - -7 33.388 - 33.388
¥ corrientes IR F 1 360.528 141854, I7EETS
Daudas con entidades de crédito - - 28115 - 28.115
Obligaciones y otros valares hegociable: - - - - -
Derivados - - 1,147
Otros pasivos Tinancieros
Pistvos finencleros corrle -
- 14.1

PERICDO ANTERIOR (31412/07)
Otroa
paaivea
Pasivoe finangierna a

finenclaros ¥R con Déblios y N
PASIV OS ANANCIEROS manienidos cambios en parlidas & Oerivadoa de h
{miles de euros) para nagoclar PyG pegar cobertura Tolal
Deudas con entidades de crédilo - - 230294 - 230.294 i
Obfigaciones y olros velares negociables - - - - - -';:'":
Derivados - 3.079 5.167 j{
Otros pasivos {inancieros Jn723 - . 38723 . A
Paslvos financleros no co 268.017 bl A0 ).I

i)

Deudas con emlidedas de crédito . - 24.358 - 24.369 N
Obligaciones y olros valores negoc|able: - - - - - :"?
Cerivados - - - - - k\

a) Dextidas con entidadias de aredito

El capitulo *Deudas con Entidades de Crédito” induye, fundamentalmente, préstamos,
saldos dispuestos de polizas de crédito bancarias y deudas por efectos descontados en
entidades financieras. -TT—

El 12 de noviembre de 2007 la Sociedad dominante suscribié un préstamo sindicado de 32@\

millones de euros, de los auales, 225 millones responden a un préstamo de interés variable con

7 afios de vendmiento y 100 millones a una linea de crédito revolving con c¢inco afios de

vengcimiento, también de interés variable. Dicho préstamo fue utilizade para refinanciar la deuda
' B I|

-y
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existente en aquel momento y financiar las inversiones previstas en el plan estratégico de Grupo
Europac, tanto organicas como corporativas. A 31 de diciembre de 2007 y 2008 la Sociedad
habia dispuesto 175 y 284 millones de euros, respectivamente, del mencionado préstamo
sindicado. Los gastos finanderos devengados de este préstamo sindicado han sido estimados
aplicando & método del tipo de interés efectivo.

El 27 de abril de 2007 la sociedad dependiente Portucel Viana suscribid un préstamo con una
entidad finandiera por un importe de 12 millones de euros con vencimiento en el afio 2010.

El 21 de mayo de 2007 la sociedad dependiente Manuel Rodrigues de Almeida & Filhos, S.A.
suscribid un préstamo con una entidad finandera por 1,6 millones de euros con vencimiento
en 2017.

En abril de 2008 la sociedad Nor-Gompapel, Comércio de Desperdicios de Papel, S.A. suscribio
un contrato de arrendamiento financiero por un importe de 275 miles de € con vencimiento
junio de 2012,

El grupo ha incorporado deudas con entidades de crédito en las combinaciones de negodios
realizadas en 2008 por valor de 2,946 miles de euros.

El Grupo adquirid el uso de determinada maquinaria mediante contratos de arrendamiento
financiero con entidades financieras (véase nota 2.17), cuyo valor neto contable a 31 de
diciembre de 2008 y 2007 ascendia a cero y 100 miles de euros, respectivamente. Los activas
adquiridos se encuentran dasificados en el epigrafe “Instalaciones, maquinaria y utillaje” del
Inmovilizado Material (véase nota 5).

El tipo de interés de las deudas con ertidades de crédito se encuentra referenciado al Euribor,
tanto en 2008 como en 2007,

Bl Grupe tiene contratados otros creditos, lineas de descuento y préstamos por un importe
disponible de 111 millones de euros al demme de 2008 v 105 millones de euros al cietre de 2007. f

El vencimiento de las deudas a largo plazo con entidades de arédito es como sigue:

Miles de curos N
3122008 A122007 \‘/;
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b) Insinmnentos finanderos derivados

El Grupo utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los Hesgos de volatilidad de los
tipos de interés variables de sus pasivos financgieros mas significativos asi como del precio del
gas, que es utilizado como combustible en sus plantas de diclo combinado. A continuacidn se
describen brevemente las caractensticas del los instrumentos derivados propiedad del Grupo
Europac durante el ejercido 2008:

Swap de
Swap lipo tipos de Swap +

Intarés Interés Snowbalt Swap lipo
Tipo de Instrumenlo Vanlila Flotenlse- Actente- | (Tipos de | Cnllared | de camblo | NG Cell-
derivado Collar Flotante Filo interés) | Chooser €/UsD Option
Portucel Portucel
Empresa ausecriplora Bropac Europac Europac Viana Europac Buropac Viana
Energla Energa

Volatilidad

de lujps de

efechivo de

v i v i v il
olatildad olalifidad olalilidad explolacion | Volatifdad

lIuJus_de { Iupslde f Iups_de Tipo |!1[sr95 originada |de fos flujos
eleclive efectivo eteciivo variable :
. Swap de . por el de efectivo
Cobartura présiam prastamo prést lipos de prestarmo components r la
sindicado 325 [eindicado 325| sindicado | ¥~ °F | sindicado d:ﬁ e v;;;dOn
Milones ds | Milones de | 325 Milones €110M a '
. cambio de la| del precio
guros auros de auros {Buribor) tarmula e del gas
(Euribor) {Euribor} {Euribor) céileulo del
precio de
pas
Vencimiento 12-10-12 12-10-09 40-06-14 | 30-10-15 | 12-02-11 | 31-1209 | 30-08-08
Noclonal {mlles de
euros) 243,750 243,750 200,000 6.185 104.000 50 Gw h
Burbor 1M/
. Cap 6,4 %~ ; 4.4% + Cap 4,0 %- -
Tipos da Interés Floor 4,3 % Euribor 6M - 4,08% escatado |Floor 2,35 % 1,47USDvE .
25 b.p. H
Coberlura contable Si 5i Si Na Na Na Na f[ i
X I
Cancelado j
Comentarios Cancelado Cancelado en dec. !
&n jun.2008 &n oct.2008 2008 4

Durante d ejercicio 2007 el Grupo ha tenido bajo su control los mstrumentos derivados
propiedad que se detallan a continuacion: ; -
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Swap de
lipoa ds Swap +
inlerés Snowball
Tipo de Instrumenlo | Aolanle- | (Tipos de | Collared NG Call-
derivedo Fijo interés) Chooser Option
Portucel Fortucel
Empresa suscriptora Europac Viana Europac Viana
Enargla Erergla
Volalilidad
flujos de Tipo interds
eective varible
préslamo Swap de préslamo | Preclo del
Coberiura . tipes de -
sindicado interés sindicado das
325 Milores €110M
de euros {BEurdbar)
{Euribor)
Vencimiento 30-06-14 | 301015 | 12-02-11 | 30-09-09
Mocional {miles de
auros) 200.000 6.185 104.000
. . 4.4% + Cap 4,0 %-
Tipos de imeres 4,8% escatado | Floor 2.36 %
Cobertura contable Si No No No
Cancelado Cancelado
Comentarios en jun.2008 en 0512008
"Collared Chooser”. Al derre del ejerdcio 2007 la Sodedad tenia contratade un instrumento
finandero derivado con el objeto de mitigar la volatilidad del tipo de interés variable del /

préstamo sindicado de 110 millones de euros. Dicho instrumento derivado consistia en el f
intercambio del Euribor de referendia por un tipo de interés fijo del 4% en el caso de que & i
primero sobrepase dicho nivel o del 2,35% en e caso de que el Eunbor sea inferior, !
manteniéndose el tipo variable siempre gue se encuentre entre ambos valores. Este . {
instrumento derivado se encontraba asodado a los vencimientos del préstamo sindicado. NS

“Swap de tipos de interés Flotante-Fijo™; Ef 22 de junio de 2007 Europac cerrd la contratacion
de una operacion Swap de precobertura del tipo de interés de referencia (Euribor 6M) del N
préstamo sindicado suscrito en 2007 de 325 millones de euros, con vencimiento 30 de junio de
2014. Mediante dicha operacién, cuyo importe nocional es 200 millones de euros, Europac
paga el 4,8% a cambio del Euribor a 6M. Se ha considerado que dicho instrumento finandero
cumple con los tests de cobertura contemplados en la NIC 39 y las variadones en su valor
razonable han sido reconocidas directamente en el Patrimonio Neto. Este instrumento derlvado
fue cancelade antidipadamente por Europac en Junio de 2008. A la fecha de canceladén su
valor nodional era de cero euros.

*Vanilla Collar”: £n el mes de junio de 2008, la sociedad suscribid con sels entidades
financieras un contrato mediante el cual adquiria un instrumento derivado del tipo “Vanilla
Collar” con importe nocional de 243,75 millones de euros y vencimiento en noviembre de
2012. Mediante la contratacion de este instrumento, la Sociedad pretende asegurar una
banda de fluctuacion razonable del tipo de interés variable del préstamo sindicado
seleccionado por la Sociedad que permita adecuar €l riesgo de tipo de interés de los flujos
de efectivo generados por ésta a sus riesgos de explotacion, materializados en la
volatilidad de sus flujos de efectivo de explotacion. Para cum I'r\'lo se hapestablecido un

/
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objetivo de cobertura del 75% del riesgo del tipo de interés variable del préstamo
sindicado, durante los primeros cuatro afios de duracidn éste, en los niveles establecidos
en la banda de fluctuacion del instrumento derivado contratado, Asimismo, en et contexto
del cumplimiento de este objetivo, la sociedad contratd en octubre de 2008 un Swap de
tipo de interés Flotante — Flotante con vencimiento noviembre 2009 mediante el cual la
sociedad recibe Euribor un mes a con liquidaciones mensuales y paga Euribor 6 meses
bonificado en 26 puntos basicos con frecuencia semestral. De acuerdo con los tests
llevados a cabo, se ha considerado que la combinacion de ambos instrumentos de
derivados es altamente eficaz de acuerdo con las normas de valoracidn establecidas por la
NIC 39.

A continuaddn se presenta un detalle del valor razonable de los instrumentos flnancieros
contratados por el Grupo asi como del efecto en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias y
Patrimonio Neto de las variaciones en su valor:

Ingr. ¥ gtos,
reconocidos
directamente en

Inetrumentos financleros derlvados Valor razxonable Rtdo. del gjere. (1)  Patrimonlo Neto (2}
{mlles de euros) 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Sw ap+snow ball {1.697) (2.108) 410 (739)
Collared Chooser lipos ds int. Sind. €110MM - 1.277 {535) 6837 - -
Sw ap Rotante-Fijo lipos de imerés sindicedo €325MM - (3.079) - - 3.079  (3.0V9)
Vanila colar + Swap llol.-{lot. tpos de inl. sindic. €325K (14.154) - - - {14.154) -
Sw ap tipo de cambio €/USD - - 230 - - -
NG Call Option {1.147) 708 {1.857)  3.552 - -

Ctros - - {10) .
. e R (3-@)'_;?2;\':2':\-1_@'5~<[1-751'}\

Inslr. derfv. con v. razon. posit. {no corriente) (Nota B) - 27T - 4.188 - -
Inatr. derv. con v. razon. posilivo (corrienlea) {Mota B) - 708 - -

Inslr. derfv. con v. razon. negal. {carrienta} (1.147) - {1.637) - - -
Inslr. derfv. con v. razon. negat. {na corrienla) (15.851) (5.188) (125) (739) {11.075)  {3.079)

761) 341 078}

iTemgar (3.200)

(1) Véase "Variacion del valor razonable de instrurmentos figncieros”™ de la cuenta de pérdidas y genancias
{2) Véasa Estado de hgresos ¥ Gastos Reconocidos en el Gercicio

Los instrumentos finanderos derivados contratados que no califican como instrumentos de
cobertura cortable de acuerdo con la NIC 39 han sido contratados con el objeto de cubrir la
volatilidad de sus respectivos activos subyacentes y no tienen caracter especulativo.

<) Obros pasivos finandieros

H detalle de “Otros pasivos financieros” en 2008 y 2007 es  siguiente:
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Mlles de Riros

2008 2007
Otros pasivos financieros
Proveedores de inmovilizado a largo plazo 32.339 37.358
Deudas trans(ormables en subvenciones 786 841
Otras deudas a largo plazo 264 525

Proveedores de inmovilizade a corlo plazo 59.043 20.961
Dividendo aclivo a pagar (nota 13} 2.213 -
Clras deudas 287 -

“Proveadores de inmovilizado a largo plazo” induye los saldos a pagar con vencimientos
superiores a un afio a proveedores de inversion, Las cuentas a pagar a proveedores de
inmovilizado se reconocen iniciallmente por su valor razonable y posteriormente por su coste
amortizado de acuerdo con & metodo del tipo de interés efectivo (véase nota 2.8 b)).
Adicionalmente este capitulo induye:

s En 2008, en & apartado comiente, 3.605 miles de euros comespodientes al pago
aplazado de la adquisicion de la sociedad Norgom-papel, Comércio de Desperdidos de
Papel, S.A. (véase “variadones del ejercicdo 2008” en nota 1.2).

s 247 miles de euros en el apartado no coriente y 1.941 en el apartado corriente en /
2008 (617 y 1.941 miles de euros en 2007) del precio aplazado del pago del 51% de !
las acciones de Manuel Rodrigues de Almeida & Filhos, S.A. y el precio del ejercicio de
la opcidn auzada de compra y venta por el 49% de las acciones de Manuel Rodrigues N _;"
de Almeida & Filhos, S.A., de la cual no existen dudas de que sera ejecutada a su :
vendmiento (véase nota 26). Los intereses pendientes de pago por esta operacion se ‘“\&/
encuentran registrados en €l capftulo *Otras deudas”. f

“Deudas transformables en subvenciones” recoge los saldos de determinados préstamos ; .,
otorgados por el Centro para el Desarrollo Teaologico Industrial (CDTI) a la Sodedad i A
dominante, cuyo tipo de interés se encuentra subvendonado.
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18:- PROVISIONES NO CORRIENTES

A continuacidn se presenta el desglose de este epigrafe para 2007 y 2008:

Provisiones no corrlenles Miles de euros
2.008 2.007
Pravisiones para compromisos con el personal 9.321 7.896
Pravisiones para impuestos 1.374 -
Ctras provisiones 2.222 1.761

“Provisiones para compromisos con e personal” induye los pasivos incurridos por €l Grupo en
relacion con planes de pensiones de aportacion y prestacion definida, premios de antigliedad y
premios de jubilacion.

“Provisiones para impuestos” recoge los importes de liquidaciones adicionales y sus
correspondientes recargos de apremio e intereses comrespondientes al Impuesto sobre
Sociedades de 1999 de la sociedad Europac y de 2000 de Fabrica de Pape do Ave, S.A., las
cuales se encuertran recurridas y se encuentran pendientes de resoludoén firme, habiéndose
dotado 1.234 miles de euros en el ejercicio 2008 (véase descripddn en nota 20).

Otras provisiones induye, fundamentalmente, en 2008 el importe no corriente pendiente de
desembolso del plan de reestructuracion de dos lineas de fabricacion de papel llevado a cabo
en 2006 por Otor Papeterie de Rouen, S.A. (actualmente Europac Papeterie de Rouen, S.A.).
En 2008 han sido traspasados a este capulo 267 miles de euros que se encortraban
clasificados como comientes (véase nota 19).

Provisiones para comproinisos an &f personaf

A continuacion se describe en detalle el capitulo “Provisiones para compromisos con el
personal”. El desglose dicho capitulo a 31 de diciembre de 2008 y 2007 es como sigue:

Provislones para compromisos con el personal Miles de euros
2.008 2.007

Planes de aportacion definida:

Conlribuciones adicionales pendientes de realizar 3115 4,408
Planes ds prestacion definida:

Complementos de pensiones en londos conslituidos 3.392 3.490
Otras preslaciones & largo plazo:

Premios de jubilacidn 2.669

Premios por antigliedad 149

Un detalle del movimiento de las provisiones para compromises Tn el personal es como sigue:
g
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Movimienlo de provisiones para compromisos con el personal Planes de  Planes de Mras
prestacidon  aportacidn  prestaciones
definida definida  alargo plare  Total

Saldo al 31 de diciembra de 2006 10.714 - - 10.714
Carncelacidn del plan de prestacion definida irabajadores aclivos (7.365) - - (7.3659)
Dotacién "Corlrib. adic. a los planes de aponacion delinda” - 5542 - 5542
Gasto del sjereicio 140 - - 140
Pagos realizades con abono a "Contrib, adic. a los planss de apanac. delinida” - {1.136) - (1.138)
S

Incorporaciones en el perimstro de consolidacitn - - 2675 2675
Gaslo / (ingreso) del sjercicio {88) (248) 143 (203)
Pagos de retribuiciones en concepto de "Oiras prestaciones a largo plazo” - (5) 5
Pagos realizades con abono a "Conlrib. adic. a los planes de aponac. definida” - (1.043) - LY
aldo & 31 de-diclamb 9292, 8445

“Planes de prestacién definida, complementos de pensiones en fondos constituidos” incluye el
défiat de cobertura del valor de los activos afectos a los fondos de pensiones del Grupo sobre
el valor actuarial de las responsabilidades del Grupo en materia de pensiones de prestacion
definida.

“Otras prestaciones a largo plazo” induye los premios por jubilacion y por antigliedad
devengados por el personal activo de Europac Papeterie de Rouen, S.A. y Europac
Cartonnerie de Rouen, S.A.

Las sociedades dependientes Gescartdo, Portucel Embalagem - Empresa Produtora de
Embalagens de Cartdo, S.A. (en adelante Portucel Embalagem) y Portucel Viana tienen
compromisos adquiridos para el pago de pensiones complementarias por una situacion de
invalidez o por jubilacién (véase nota 2.14).

g

El 13 de julio de 2007, dichas sodedades modificaron el *Contrato constitutivo do Fundo de
Pensdes”, con el objeto de transformar dichos fondos de prestaddn definida en fondos de r,/’
aportacion definida, en lo que respecta a los trabajadores activos, manteniéndose los fondos .
de prestadon definida para los trabajadores pasivos, sus beneficiarios y los Administradores ;
de las sociedades. A los trabajadores activos que fueron transferidos al plan de pensiones de /
aportacion definida se les atribuyo al inicio del periodo (1 de enero de 2007) un saldo inicial
correspondiente al valor actual de las responsabilidades reconocidas a 31 de diciembre de
2006. Ademnas, con la transformacién del fondo, el Grupo reconodd a determinados
trabajadores ciertas contribuciones adicionales que serdn llevadas a cabo en un plazo de
cinco anos. Dichas contribuciones adidonales han sido reconoddas en su totalidad como
gasto del ejercicio 2007 y se encuentran registradas en el capitulo “Contribuciones adicional
pendientes de realizar, planes de aportacidon definida”.
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A continuacion se describen brevemente los planes de pensiones del Grupo:
a) Planes de pensiones de aportaciones definidas

Estan adscritos a estos planes a todos los empleados de Gescartao, Portucel Embalagem
y Portucel Viana al 13 de Julio de 2007 vy los trabajadores que sean contratados con
posterioridad que cumplan con las condiciones de adhesidn estableddas.

Estas sociedades aportan mensualmente una contribucién al fondo equivalente a un
porcentaje fijo del salario pactado para la jubilacion que es reconocida como gasto en el
momento en que es efectuada. Durante los ejercicios 2008 y 2007 fueron aportadas
contribuciones al fondo por un importe de 312 y 371 miles de euros, resepectivamente,
las cuales fueron registradas como gasto de personal.

Como fue mencionado anteriormente, las sociedades se comprometieron a efectuar
dertas contribuciones adicionales en un plazo de 5 afios que fueron valoradas en 5.542
miles de euros. Dichas contribuciones fueron consideradas como gasto del ejercido en su
totalidad en 2,007, Durarte los ejercicios 2008 y 2007 fueron efectuadas contribudiones a
los empleados por este concepto por un importe de 1.043 y 1.136 miles de eurgs,
respectivamente.

b) PManes de pensiones de prestaciones definidas

De acuerdo con la medificacion al “Contrato constitutivo do Fundo de Pensdes”, los

trabajadores activos dejan de ser beneficiarios de estos planes, quedando reducides los

beneficiarios beneficiarios del mismo a: f
/i

o Todos los empleadaos jubilados y pensionistas que € 13 de julio de 2007 estaban
redbiendo una pension del fondo

o Todos los Administradores y ex-Administradores de la sodedad a 31 de Dicdembre _ ;
de 2006 con derechos adquiridos T \/ .
N

o Todos los beneficiarios supervivientes que, por muerte de los anteriores, tengan
derecho a las pensiones de supervivencia previstas en & plan de pensiones.

Los téminos del contrato anteriormente mendonado contemplan que la sodedad
garantizara el pago a los beneficiarios de un complemento mensual de pensiones de
jubilacién o invalidez de acuerdo con una formula establecida, la cual tiene en
consideradon la remuneracion base mensual bruta actualizada a la categoria profesional
del empleado a la fecha de jubilagén y al nimero de afios de servicio, con un maximo de
30 afios.

Los estudios actuariales realizados para la estimadidn de las responsabilidades en matéria
de pensiones devengadas por los servicios prestados por los empleados adheridos a planes  «———_ \
de prestacion definida han sido realizados por una entidad independiente. A los efectos del

cdlculo de los compromisos acumulades, para 31 de didembre de 2008 y 2007, se han
tomado las siguientes hipotesis: /
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2.008 2.007
Tabla de monalidad Tv B8/90 TV B8/9D
Tasa de descuento 5,00% 5.25%
Tasa de rendimiento esperado de los activos 5,25% 5.25%
Tasa de incremento de las pensiones 2,00% 2,00%

Segun los estudios actuanales mencionados, la cobertura de los pasivos por las
responsabilidades por pensiones por los activos del fondo de pensiones que estan afectos
a estas responsabilidades es como sigue:

Planes de prestacién definlde 2.008 2.007

Hesponseb. en materia de pensiones por sery. preslados por empleados  (A) 16.465 15.961
Vaior razoneble de los activos de los londos de pensiones (B) 12.921 13.577
Deficlt de coberlura {3.544) (2.385)
Saldo acurmulado de perdides y ganacias acumuladas no reconocidas (C) (151} 1,106
Deficit de cobertura reconocido en los Eatedos Financelros (B)-(C) {3.392) (3.490)

Porcertale de’¢obe: __ 85,1%
‘Porcemaje dé perdid A 6,9%.

Los movimientos por “Responsabilidades devengadss en materia de pensiones por
servicios prestados por empleados” y del “Valor Razonable de los Activos de los Fondos” de
los ejercicios 2008 y 2007 asi como un detalle de la composicidn de los activos de los -
fondos v los resultados obtenidos de los planes de pensiones son como sigue:

Movimlento del Velor Razonable de los Actlvos de los Fondos Miles de curos
2.008 2.007
Saldo el 1 de enero 13.5877 25.743
Eecto Iraspaso de empleados e plan de aportacidn definida - {11.933)
Retorno esperado de los aclivos del Flan 686 700
Ganancia y perdidas actuariales (377) 2
Pagos de complementos de pensiones s empleados (967) (935}
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Informacion sobre los activos del plan Miles de euros

2.008 2.007
Forcenlaje en el valor razonsbie de los aclivos lolakes:
hstrurmentes de patrimonio 387% 5.14%
nstrurrenlos de deuda 52,52% 78.98%
42,64% 14,36%

Beclivo y olras medios liquidas eguivalenies
Olros

1,54%

2,38% 5.26%

Rendimiento real de los aciivos

Movimlento de {as Responasbilidades devengadas en Msteria de Mitaa de auros

Pensiones por Serviclos Preslados par los Empleedos 2.008 2007
Saldo al 1 de enero 15.961 34.030
Efecto traspaso de empleados a plan de aportacion delinida - {17.545)
Cosle de imereses 813 840
Ganancia y perdidas acluariales 658 {429)
{967 (935)

Pago de complermentos de pensiones

i

Resultado planes de prestacléon deflnida Miles de euros i

2,008 2.007 ._ J
™ '_.-" 1
Cosle de inleresas (813 (840) ,’;
Relorno esperado o= los activos del Plan 688 700
Ingresos y paslos actluariales reconocidos 221 . \\\

i
i

Un resumen de los gastos con compromisos a largo plazo con el personal registrados en los
anos 2008 y 2007 es como sigue: ;
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Miles de euros

Resumen gastos con compromisos a largo plaro con el personal 2.008 2.007

Efeclo ds la ransformagcion del fonde 248 1.823
Gaslo por aportaciones a planes de aporlacion dafinida (313) {371)
Resullados de planes de prastacion dafinida 98 {140)
Resullade da otras prestaciones a largo plazo (143) -
Gastes de geslion de los Tondos da pensiones {3) {5)

rgo plazo con’g}

17.- SUBVENCIONES

Este capitulo recoge los importes de subvenciones de capital recibidas de organismos oficiales
pendientes de ser imputadas a la cuenta de pérdidas y ganancias. Incluye, asimismo, la
contrapartida de los importes de los derechos de emisidn de gases de efecto invermadero
asignados por las autoridades medicambientales al Grupo a btulo gratuito pendientes de ser
consumidos registrados como actives intangibles (véanse nota 2.6 d) y 7). Un detalle de este
capitulo del Balance de Situacién Consolidado es como sigue:

Miles de Euros
2.008 2.007
Subvencionea /
Subvenciones oliciales de capital 1.340 1.777 . ;
Derechos de emisién de GO, adquirides a lilulo . f
gratuilo 11 2 mola7) /

En relacién con los Derechas de Emisién, €l Grupo ha adquirido en 2008 a titulo gratuito
386.995 derechos valorados en 8.901 miles de euros (véase nota 7). Durante el ejercicio 2008 IN
el Grupo ha traspasado como ingreso al resultado del ejerdicio un total de 8.890, el cual se !
encuentra registrado en el epigrafe “Imputaddn de subvenciones de inmovilizade no
financieros” de la cuenta de resuitados.

El Grupe ha recibido nuevas subvendiones de capital en 2008 por importe de 65 miles de euros
y se han producido incorporaciones por aumento del perimetro de consolidacion por importe
de 214 miles de euros. El importe de las subvenciones de capital traspasadas al resultado del
ejerddio asciende a 716 miles en 2008 {véase “Imputacion de subvencmnes de inmovilizado .
no finanderos” de |a cuenta de resultados).
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18.~- ACREFDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Su detalle es el siguiente:

Miles de Euros
2,008 2.007
Acreedores comerclales y otra cuenlas a pagar
Acreedores comerciales 101.938 67.733
Otros acreedores 26.402 23498
Pasivos por impueslos corrientes (Nbla 20) 812 4.392
128951

A continuacion se presenta un detalle del capitulo *Otros acreedores”:

Mlles de Euros

2.008 2.007
Otros screedores
Remuneraciones pendientes de pago 8.342 4.606
RAestencionas sobre el impto. sobre la renta de pers. fisicas 3.182 1.133
Organismos de la seguridad social acreedores 2120 588 '\_
brpuesio sobre el valor afiadido 2.769 3.984
tras cuentas a pagar 9.589 12,687 A

“Otres cuentas por pagar” incluye, principalmente, anticipos de dientes, provn5|ones de rappels
sobre ventas y otras periodificaciones.
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18.- PROVISIONES CORRIENTES

A continuacion se presenta un detalle de este epigrafe;

Miles de Euros

Varlac.
Per.
Provisiones corrientes 31/112/2007 Dotaciones Consol. Lkilizaciones Reversiones Traspasos 31/12/2008
Prav. consurmp dchos. GD2 ] 4.391 - - 15 - 4,385
Plan soclal - - 2,214 (476} - - 1.738
Provisian ligice 2.174 3 - {1.197 - 980
Oiras provisiones =55 - 1.013 {7} - {26 1.728

Mliles de Euroe

Varlac.
Per.
Provislonea corrlentes HA22A0E Dotaciones Consol.  Utilizaciones Reversiones Traspasos 31/12/2007
Prov. consumo dchaos. O02 2,188 - - {2.179) - - 9
Provision Rigios 1.187 977 - - - 2.174
Oiras provisiones 189 785 - - - - 989

"Provisiones consumo derechos CO2" induye el importe estimado de de derechos consumidos
en €l ejercido por emision de gases de efecto invernadero. Se ha estimado que en el ejercicio -
2008 el grupo ha consumido 305.348 derechos, con un valor unitario de 14,38 euros/derecho
(véase nota 21),

“Provision litigios” corresponde al importe que la Direcddn del Grupo ha estimado se incurrira N
por litigios de naturaleza prindpalmente fiscal con las Administradones espafiola y portuguesa LN
cuyo desenlace se prevé sea desfavorable para los intereses del Grupo. En el ejercicio 2007, el
grupo dotd una provisidn por importe de 977 miles de euros en relacion con las liquidaciones
adidionales del impuesto de sodedades de la sociedad dependiente Portucel Viana, relativas a
la no aceptacién por parte de la Administracion Tributaria de la utilizacién a partir de este ai
del régimen intensivo aplicable a las amorfizaciones de parte de su inmovilizado material

(véase nota 20). Durante el ejercicio 2008, el Tribunal Administrativo y Fiscal de Braga fallo a v
favor del Grupo en relacion con la prescripcion de determinadas liquidadiones adicionales con

la seguridad social portuguesa originadas en 1994 por la inspecdon de los ejerdcios 1990 a
1993 de la sociedad dependiente Portucel Viana, quedando pendiente de resoluddn los
gjercicios 1987 a 1989 (véase nota 26). La Direcddn del Grupo espera que el tribunal falle en /
breve a su favor en relacion con los ejerdcios pendientes de resolucién, motivo por el cual ha 4
revertido en 2008 la totalidad de fa provision, que asciende a 1.197 miles de euros.
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“Plan Social” el importe corriente pendiente de desembolso del plan de reestructuracion de dos
lineas de fabricacion de papel llevado a cabo en 2006 por Otor Papeterie de Rouen, S.A.
{actualmente Europac Papeterie de Rouen, S.A.) (véase nota 16).

“Otras provisiones” induye en 2007 o importe en que se esima incumira el Grupo por
discrepancias en condiciones acordadas con determinados proveedores aryo desenlace se
prevé sea desfavorable asi como los gastos financieros ¥ recargo de apremio de determinados
litigios con la administracién fiscal mencionados anteriormente, los cuales han sido traspasados
al capitulo “Provisiones no corrientes” en 2008 (véase nota 16). En 2008 el saldo se ha visto
incrementado por el valor razonable de pasivos identificados en & proceso de asignacidn del
precio pagado por las sediedades Europac Papeterie de Rouen, S.A. y Europac Cartonnerie de
Rouen, S.A. a sus activos y pasivos (vease nota 6).

20.- IMPUESTO SOBRE [AS GANANCIAS

Las sociedades que componen el Grupo Europac presentan anualmente una declaracion
del Impuesto sobre Sociedades. Los beneficios de las sociedades domiciliadas en Espana,
determinados confarme a la legislacidn fiscal, estan sujetos a un gravamen del 30% sobre
la base imponible en 2008 (32,5% en 2007). En las sociedades domiciliadas en Portugal y
Francia el tipo impositivo aplicable es, generalmente, el 26,5% y 34,4%. De la cuota
resultante pueden practicarse ciertas deducciones, entre otras, por inversiones
medioambientales, gastos de formacidn y gastos de investigacion y desarrollo,

Debido al diferente tratamiento que la legislacidn fiscal establece para determinadas
operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuacion se
induye un detalle del gasto por impuesto sobre las ganancias:

\\.
Miles de Buros T
2.008 2.007
krpuesto corriente
Del sjercicio 6.807 11.259
Ajusles de gjercicios anlariores (70) {19)
6.737 11.240
frpuasto diferidos
Origen y reversion de diferencias lemrporarias {4.733) (145)
Variacion da lasa impositiva 2 (518)
{4.731) {663)
Provision para impuesto sobre beneficios (nelas 18 y 19) 1.374 977
Pagl © ial3an

C
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Mlles de Euros

2.008 2.007
Benelicio anles de impuesios de
actividades continuadas 12.204 43.356
O erencias permanentes
De las sociedades individuales (482) 230
De los ajustes de consolidacion (766) {1.151}
Deduciches y bonfticaciones del ejercicio corrienle - -
Créditos fiscakes aplicados, no reconacidas en ejercicios anleriores - -
Deduciones y benficaciones aplicados, no reconccidos en ejercicios anteriores - -
Credilos fiscaks generados y no activados 139 14
Tolal diferencias permanentas (1.10B) {807}
Resultado ajustado 11.095 42449
Tipa impasitive de la sociedade dominanle 30,086 32,5%

Diferencias en lipo imposiliva learico de sociedades extranjeras {1.254) {2,771)
DOif erencia de tipo impositivo de impuestos diferidos por carmbio

de lasa 2 {518}
Frovision para impuesto sobre beneficios {nolas 16y 19) 1.374 977
Ajusles de sjercicios anteriores y otros {70} 70

Gasto por impiis:

N
Un detalle de los pasivos por impuestos sobre las ganancias corrientes es como sigue:
Pasivos por impuesios sobre lag gananclas corrlentas Miles de Euros
2.008 2.007
Impusslo corriente del gjercicio 8.807 11.259 ; \
Pagos por cuents y retenciones {6.155) {6.867) i

El detalle del movimiento de los activos y pasivos por impuestos diferidos, calculados de
acuerdo con las politicas contables gue se definen en la nota 2.13, es como sigue:
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Movimlento Impuestos diferidos 2008 Miles de Euroe

Var.Perim. Registrado con cargo a
3112/2007 Consolld. Resultados Patrimonio 31/12/2008

Activos por impuesios diferidos

Ferdidas (iscales 4,220 1.179 6.617 - 12.016
Diterencias inmoviizado conlable y [scal 1.366 111 {93) - 1.384
Compromisos por pagos basados an acciones an - 25 - 166
Provisiones para compromisos con el personal 2.0 667 (319) - 2.640
Frovisiones para reestruluracciones - 1,684 (41E) - 1.246
Provision para deterioro de activos corr. e incobrab. 2077 254 12 - 2.343
Provision para deterioro da activos no corrienles - 86 - - 66
(Ofires provisiones BB5 986 (1.298) - 576
Instrumenlos linancieros derivados 370 - 79 4.246 4,696
Clros 0 112 - 13z - 244
Pasivos por impueslos diferidos
Diterencias inmoviizado comable y liscal 2B.712 19.574 455 - 48.711
Instrumentos financieros derivados {541) - (887) 924 (304)

Movimlenio Impuestos diferidos 2007 Mlles de Euros
Var.Perim.
Consolid. y Regisirado con cargo a
MNM2/2006 regularlz. Reaullados Palrimonlo  31/122007

Aclivos por impueslos dif aridos

Ferdidas fiscales 3.219 229 772 - 4.220
Diterencias inmovilizado comable y iiscal 1.429 - (63) - 1.366
Compromisos por pagos basados en acciones - - 23| - 341
Provisiones para compromisos con el personal 2.844 - (753) - 2.091
Pravision para deteriore e incobrabiidad 2.076 - i - 2.077
(ras provisionas - - 5as - 283
nstrumenlos linancieros derivados 1.116 - (746) - a7o

Cfros 165 (92) (103). . 0

e

Pasivos por impuestos diferides

Diterencias inmovifizado conlable y iiscal 29.302 (5} (488) (97} 28.712
nstrumentos financiercs derwvados 208 - 175 (924) (541}
Olros ) (4] a0 (16}

Un detalle a 31 de diciembre de 2008 y 2007 de las bases imponibles pendientes de
compensar por las sociedades del Grupo, asi como de su fecha limite de compensacion,
€s Como Sigue:
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Bases nepgallvas imponlbles pendlentes de compensacion
{Mlles de Euros)
31.12.2007 31.12.2008
Fecha limite de mpugsio mpugsioc
compensacion Base dif erido Base dif erido
2010 54 16 54 16
2.011 277 70 277 70
2.012 319 87 149 45
2013 283 75 - -
2014 69 21 1.239 313
2015 326 88 328 98
20156 143 43 143 43
2.017 230 69 230 69
2.018 ] 3 9 3
2.019 188 56 188 56
2,020 1.625 488 1.625 488
2,021 7.136 2141 7.299 2.190
2022 a.51 1,083 4.064 1.214
2.023 - - 15.026 4.508
sin lirnte - - 6.431! 2.903
Asimismo, el Grupo no ha reconocido como activos por impuestos diferidos deducciones
fiscales en la cuota cuyos importes y plazos de compensacion son como sigue: /

Deducclones liscales en la cuota pendientes de compensacion ,
{Miles de euros)

Fecha limite de

compensacién Deduccion
2.014 64
2.016 647 .
2,017 524 )

2.018 1.086

La totalidad de los créditos fiscales no reconocidos por deducciones pendientes de
compensacion pertenecen a la Sociedad dominante,

Las sociedades dependientes portuguesas Gescartdo, Fabrica de Papel do Ave, Lepe,
Portucel Embalagem, Portucel Viana, Portucel Viana Energia e Sulpac forman perimetro
de consolidacién fiscal a los efectos del impuesto sobre sociedades portugués y tributan
de acuerdo con el Régimen Especial de Tributacion de Grupo de Sociedades.

De acuerdo con la normativa fiscal vigerte, los impuestos no pueden considerarse

definitivamente liquidados hasta las declaraciones presentadas hayar) sido inspeccionadas

por las autoridades fiscales competentes o haya transcurrido el plazo?\]de prescripcion. A la
i
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fecha de formulacién de estas cuentas anuales la Sociedad dominante tiene abiertos a
inspeccion por las autoridades fiscales el ejercicio 1999 y los ejercicios 2005 a 2008,
ambos inclusive, para todos los impuestos que son aplicables a la Sociedad. Debido a las
posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a la normativa fiscal aplicable y a
los resultados de futuras inspecciones, podrian existir pasivos fiscales de caracter
contingente, no obstante, los administradores de la Sociedad estiman que en caso de
existir no afectaran significativamente a las Cuentas Anuales Consolidadas.

Se encuentra pendiente de resolucién firme la liquidacion provisional correspondiente al
Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 1995, practicada por la Dependencia Regional de
Inspeccidén de Castilla y Ledn en acta de 16 de febrero de 2001, por importe de 762 miles
de euros. Dicha liquidacién fue recurrida en via economico-administrativa ante el Tribunal
Economico-Administrativo Regional de Castilla y Ledn de Valladolid, que la desestimé
mediante resolucién de fecha 29 de julio de 2005, y en alzada ante el Tribunal
Economico-Administrativo Central, que la desestimd igualmente mediante resolucién de
15 de marzo de 2007. Esta (ltima resolucién fue recurrida ante la Audiencia Nacional,
habiendo desestimado este tribunal en Diciembre de 2008 el recurso presentadoc por
Europac y reclamado el pago del importe de la liquidacion provisional mas 153 miles de
euros de recargo de apremio, Ambos importes, que totalizan 515 miles de euros, han sido
provisionados en el ejercicioc 2008 en el capitulo “Provisiones no corrientes para
impuestos” (véase nota 16). La Sociedad ha presentado recurso de casacion ante el
Tribunal Supremo.,

En relacion con esta liquidacién, en 2007 le fue notificado a EUROPAC acuerdo de A
liquidacién de intereses de demora por importe de 214 miles de euros, que se encuentra
recurrido ante el Tribunal Econdmico-Administrativo Regional de Castilla y Ledn. La
Sociedad ha provisionado 305 y 266 miles de euros correspondientes a los intereses
devengados hasta la fecha en el epigrafe en 2008 y 2007, respectivamente, en el capitulo L
“*QOtras provisiones” {véase nota 16). ,

La sociedad dependiente Portucel Viana recibid de la Administracion Tributaria \/
Portuguesa, como resultado de una inspeccién fiscal de Impuesto sobre Sociedades del {
afno 2000, una liquidacién adicional relativa a la no aceptacion por parte de ésta de la
utilizacién a partir de este afio del régimen intensivo aplicable a las amortizaciones de !
parte de su inmovilizado material previsto en el articulo 9 del *Decreto Regulamentar” no '
2/90 de 12 de Junio. Durante el ejercicio 2003, al amparo del "Decreto-lei” n® 248-
Af2002, la empresa pagé la liquidacion adicional, cuyo importe accedia a 2,4 millones de
euros (véase nota 11). Adicionalmente, en 2004 e Grupo recibid de las autoridades
fiscales liquidaciones adicionales relativas a la misma situacion para los ejercicios 2001
2002 por unos montantes de, aproximadamente, 2,5 y 1,4 millones de euros,
respectivamente. En 2008 el Grupo ha recibido de las autoridades fiscales liquidaciones
adicionales para los ejercidos 2004, 2005 y 2006 por importe de 3,0, 2,9 y 1,5 millones
de euros. Los Administradores asi como los asesores legales del Grupo consideran que el
fundamento de las liquidaciones adicionales presentadas por la Administracion Tributaria
Portuguesa no estd de acuerdo con la legislacion fiscal portuguesa, motivo por el cual
éstas han sido recurridas judicialmente. Durante el mes de febrero de 2008 el Tribunal
Administrativo y Fiscal fallé a favor del Grupo en relacién con la liguidacién adicional
recurrida por éste relativa a la utilizacién en el afio 2000 del régimen intensivo aplicable a
las amortizaciones de parte de su inmovilizado material. Dicho fallo fue recurrido por la
Administracién Fiscal Portuguesa ante el Tribunal Central f\dlministrativo. El grupo

-65 -



Paﬁéles y Cartones de Europa, S.A.

y Sociedades Dependientes.
Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas 2008

provisiond pot este concepto en el afio 2007 un importe de 977 miles de euros (véase
nota 19).

La sociedad dependiente Portucel Embalagem recibié en septiembre de 2003 como
consecuencia de una inspeccién fiscal del ejercicio 2001 una notificacion de la
Administracién Tributaria en relacién con la no deducibilidad fiscal de las minusvalias
incurridas en la venta de la totalidad de las acciones de Lepe — Empresa Portuguesa de
Embalgens, S.A. a Gescartao, Como consecuencia, €l Grupo recibié de la Administracion
Fiscal Portuguesa en 2005 una liquidacion adicional de, aproximadamente, 3,0 millones de
euros. Los Administradores asi como los asesores legales del Grupo consideran que el
fundamento de las liquidaciones adicionales presentadas por la Administracion Tributaria
Portuguesa no esta de acuerdo con la legislacion fiscal portuguesa, motivo por el cual
éstas han sido recurridas judicialmente, no habiéndose registrado en consecuencia en las
Cuentas Anuales Consolidadas provision alguna por este concepto.

€l Grupo ha pagado en 2008 a Administracién Fiscat Portuguesa un importe de 459 miles
de euros (véase nota 11) en concepto de liquidacion adicional derivadas de una
inspeccion fiscal del IRC de 2006 de la sociedad dependiente Fabrica de Papel Do AVE,
S.A., basada en la aplicacion de un crédito fiscal generado en el afic 2000 en la
declaracién del impuesto que no fue aceptado por fa Administracion. La liquidacién
adicional ha sido recurrida por dicha sociedad ante la Administracién Judicial Portuguesa.

21.- INGRESQS Y GASTOS

a) Ingresos ordinarios #

N /i

El detalle del importe neto de la difra de negocios, por categoria de actividad y mercados ™, i ; _;"J
geograficos, se muestra en la nota 3 sobre Informacidn Financiera por Segmentos. 9 {
J !
/i
b) Gastos por retribucones a los empleados <h

£l detalle de los gastos por retribuciones a los empleados durante los ejercicios 2007 y 2006 /
€s como sigue:

Gastoe por retribuclones alos empleadoa
Miles de euros

2.008 2.007
Sueldos y Salarios 51.464 45.541 /
Seguridad Social a carge Empresa 12.290 9.258
Aporlaciones a sist. compl. de pensiones {nota 16) 112 (1.307)
Dotaciones / {excesos} a olras provisones {1.761) 1.761

- 66 -




“Sueldos y salarios” incluye en 2008 y 2007 2.470 y 2.516 miles de euros en
concepto de indemnizaciones por cese o despido, respectivamente.

Un desglose de la plantilla del Grupo al cierre de los ejercicios 2008 y 2007 es como

sigue:

Plantilla media

2.008 2.007

Plantilla Grupo Europac Sexo mase. Sexo Fem. Total Sexo masc. Sexo Fem. Total

Altos Directivos y Consejeros 7 2 <] 4 2 ]
Directores 27 a 30 25 3 28
Técnicos Superiores a7 29 125 BO 30 110
Técnicos Intermedios 161 28 189 134 26 161
Adminislrativos 55 94 149 58 80 138
Comerciales 47 26 72 40 19 58
Operarios 17 100 1.017 781 N BT2

a1

c) Otros gastos de explotacion

El detalle de “Otros Gastos de Explotacién” es como sigue:

Otros gaslos

Pérdidas por deterioro de valor en existencias y
deudores (notas 10y 11)

Arrendamiertos

Reparaciones y conservacion

Servicios profesionales independient
Transportes

Primas de seguros

Suministros
Gastos por consump de derechos de errisidn (nola 19)
Olros gaslos

Mites de Euros
2.008 2.007
400 713
4.019 3.140
18.799 12.277
3.481 5017
34.321 26.711
2.964
25.133
4.391
26.245

d) Deterior y resiiltado por enajenadiones de inmovilizado

Este capitulo tiene & siguiente desglose:
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Miles de Euros

2.008 2.007
Deterioro ¥ resultado por enajenaclones de inmov.
Pérdidas por enajen. de inmovilizado malerial (Nota 5) {587) (2B2)
Bensficios per enajen. de inrmovilizade material (Nola 5) 2,261 3.349
Perdidas por enajen, de derechoes de emision (Nole 7) (3.133)
Deterioro inmovilizado inmralerial (29) -

Beneficios por enajenacion de inmovilizado material incluye en 2007 la plusvalia de la
venta de activos de productivos y de |la nave del centro de produccion de Torres de la
Alameda a la sociedad Eipe Cartdn, S.A. y @ un tercero, respectivamente (véanse notas
1.2 y 5). Los beneficios y pérdidas por enajenacion del inmovilizado material
corresponden a |a venta de maquinaria de las divisiones de papel y cartdn.

22.- SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

En el Anexo III de estas Cuentas Anuales Consolidadas se resumen los saldos y transacciones
del Grupo con partes vinculadas.

Los saldos de “Deudas con entidades de créditn” con acdionistas significativos corresponden a {
la partidpacion en los préstamos sindicados suscritos por el Grupo (véase nota 15) de
determinadas entidades finanderas que son, a su vez, accionistas de la Sodedad dominante.

Las operadones vinculadas descritas en estas cuentas anuales han sido comunicadas en~. /
comunicadones semestrales a la Comision Nadonal det Mercado de Valores. K "

23.- GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS Y OTROS PASTVOS

Avales bancarios y garantias a teroerps;
El Grupo Europac tenia otorgados avales bancarios y garentias en 2008 y 2007 a <
institudones publicas y entidades privadas por un importe total de 14.510 y 14.232
miles de Euros, respectivamente. Dichos avales son de caracter comerdal y finandero &_,
¥ no se estima contingencia o pérdida alguna por ellos.

Compromisos y garantias de deuidas con enbdades de crédito:

En lo gue respecta a los préstamos sindicados suscritos por fa Sodedad inante, ésta
tenia susarita una garantia con las entidades de crédito participantes delHréstamo de 110
millones de euros mediante la cual Europac pignord el 100% de las acciones
representativas del capital social de Imocapital, asi como 23,6% de las acciones

8l
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represertativas del capital social de Gescartdo, diredamente o a ftravés de sus
participadas, asi como todos los derechos derivados de determinados contratos de
compraventa de acciones, Dicha garantia fue cancelada con fecha 12 de noviembre de
2007, En reladén con € nuevo préstamo sindicado de 325 millones de euros susaito en
2007, cuatro sociedades subsidiarias de Europac garantizan, de forma solidara con
Europac frente a las entidades financiadoras que otorgan el préstamo a primer
requerimiento y en sus mismos ténminos, plazos y condidones, todas las obligaciones de
pago contraidas por Europac en el contrato de financiacion suscrito.

Cargas y gravamenes sobre titulos de las sociedades del Grupo:

La administracion portuguesa ha procedido a fa liberacién parcial de las garantias
prestadas en virtud del Decreto Ley n.© 19/2003 de Estado Portugués como
consecuencia del cumplimiento de la obligacion prevista en el articulo 3° del mismo
Decreto Ley por el que se modificaron las condiciones de la privatizacion de la
compafia Gescartdo {regulado por el DL n.? 364/99 de 17 de Septiembre).

A la fecha de formuladidn de estas cuentas anuales, la Sociedad mantiene ciertos litigios
pendientes de resolucion. Los Administradores de la Sociedad no esperan que su resolucion
tenga un efecto patrimonial adverso significativo en las cuentas anuales de la Sociedad que no
haya sido en ellas recogido. a

24.- OTRA INFORMACION T

a ) Informacicin relativa a los Administradores de Ia Sociedad dominante N/

En la nota 22 anterior se incluye un detalle de los saldos y transacciones del Grupo con los - N
miembros del consejo de administracion. ~

El nimero de acdones asignado a los Consejeros Ejecutivos y la Alta Direccidn en el PAAD,
que se describe en la nota 13, asciende a 275.000.

Consejo de Administracion de una partidpacion del 4% del benefido una vez realizada la _
dotacidn a la reserva legal correspondiente y aprobada la distribuddn de resultados propue: "ﬁ

{véase nota 4), la cual supera el minimo previsto por la Ley de Sociedades Andnimas, todo ello |
de acuerdo con los Estatutos de la Sodedad. -

No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y seguros de vida respecto de los
miembros antiguos y actuales del organo de administracion, salvo a las gue eventualmente
pudieran tener derecho por el desempefioc de sus cargos en las filiales de las sodedades
dependientes portuguesas.

En el ejerdcio 2008 se ha previsto que la Junta General de Accionistas aprobard la atribucion al \

Los miembros del Consejo de Administraddn no tienen participadones, ni ostentan cargos o
desarrollan funciones en empresas ajenas al Grupo de Sociedades, cuyo objeto sodial sea el
mismo, analogo o complementario al de la Sociedad, salvo los miembros y en las Sodedades
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del Grupo Europac y ofras participadas por los cargos que se reladonan en el anexo IV a estas
Cuentas Anuales Consolidadas.

b) Honorarios de Auditoria

Los honorarios devengados por Anefisa, S.L por los servidos prestados de auditoria individual y
consolidada de Europac, correspondientes al ejercicio 2008, han sido de 42 miles de euros {38
miles de euros en 2007). Asimismo Anefisa, 5.L. ha devengado en 2008 9 miles de euros en
concepto de otros servidos de auditoria (7 miles de euros en 2007).

25,- POLITICA Y GESTION DE RIESGOS

a) Factores de riesgo finandero

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de
mercado, riesgo de crédito y riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los fiujos de
efectivo, El Grupo analiza la incertidumbre de los mercados financieros y trata de
minimizar los efectos adversos que puede tener sobre la rentabilidad financiera del Grupo,
mediante, entre otros, instrumentos derivados.

Los riesgos financieros mas relevantes en ef Grupo Europac son:
o Covenants financieros

Las inversiones en las plantas del grupo y las adquisiciones de sociedades que se ;
han producido en los Ultimes afios se han llevado a cabo mediante determinadas i
estructuras de financiacion gue se consideran adecuadas. No obstante, estas i
estructuras llevan aparejado el cumplimiento de determinados compromisos con
las entidades financieras que facilitan dicha financiacion, por lo que el seguimiento
del cumplimiento de los rmistmos es una tarea muy importante. El Departamento de :
Recursos del Grupo realiza planes estratégicos y proyecciones financieras a corto y v/
o

largo plazo, asi como un seguimiento periodico del cumplimiento de estos
covenants con el objeto de anticipar el riesgo de incumplimiento de éstos y
comunicar este hecho a la Direccién general para tomar medidas correctivas. Al 31
de diciembre de 2008 y 2007 el Grupo no habia incumplido ninguno de los
Covenants financieros de los préstamos sindicados que tenia contratados.

o Exposicidn a Hesgo de tipo de cambio

El Grupe lleva a cabo su actividad comercial en Espafa y Portugal, cipalmente,
motivo por el cual la mayoria de las transacciones que realiza estan denominadas
en euros. Si bien el Grupo realiza algunas compras de materias primas en Dalares
de los EEUU, la Direccion del Grupo considera que el riesgo de tipg de cambio no
es significativo. :

o Riesgo de crédito
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La exposicidn del Grupo al riesgo de crédito es atribuible, principalmente, a las
cuentas a cobrar de su actividad habitual. La Direccién del Grupo considera gue no
tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito (véase en nota 11 un
detalle de los saldos vencidos no provisionados por deterioro). No obstante el
Grupo tiene politicas para asegurar gque las ventas al por mayor de productos se
efectiien a clientes con un historial de crédito y solvencia adecuados. Para ello, la
Direccidn Financiera del Grupo estad dotada con Departamentos de Riesgos en los
mercados principales en los que opera el Grupo cuya funcion principal es el
establecimiento, ejecucion, supervision y control de politicas de aceptacion de
clientes y crédito. El grupo tiene contratadas pdlizas de crédito y caucidn.

o Riesgo de liquidez

El Grupo lleva a cabo una gestidn prudente del riesgo de liquidez, basada en el
establecimiento y mantenimiento en el tiempo de objetivos de ratios minimos de
liquidez. Asimismo la Direccion del Grupo, con el objeto de mantener una
disponibilidad minima de financiacidn, ha contratado en 2007 una linea de crédito
sindicada por un importe de 100 millones de Euros, que se complementa con un
numero suficiente de lineas de crédito y descuento que otorgan la fexibilidad y
disponibilidad adecuadas en €l negocio a corto plazo.

o Riesgo de tipos de interés en los Alujos de efectivo y del valor razonable

Los flujps de efectivo de las actividades de explotacion del Grupo son

independientes de las variaciones en los tipos de interés de mercado, motivo por

el cual no existe una cobertura natural entre los flujos de efectivo de explotacion y /
los financieros. La exposicién al riesgo de tipo de interés del Grupo esta presente,
fundamentalmente, en los recursos ajenos a largo plazo que estan referenciados i
en su practica totalidad a tipos variables, exponiendo al Grupo a riesgo de tipo de i
interés de los flujos de efectivo. Los recursos financieros a tipo de interés fijo, que i
no son significativos en el grupo, exponen at Grupo a riesgo de tipo de interés de {
valor razonable. La politica del Grupo consiste en la contratacion de instrumentos /
financieros derivados para intercambiar tipo variable por tipo fijo o limitar la YA
volatilidad de los tipos de interés variable a un determinado rango, manteniendo i
un equilibrio razonable entre tipos de interés fijo y variable (Véase nota 15). A [
continuacion se recoge en miles de euros la sensibilidad de Grupo Europac a las ;" N
variaciones en tipos de interés en el afio 2007: f

2.008
Variacién de tipo de Inferés

0,5% (0,5%)
Electo estimado en £l resullado despudés de
impueslos (319) 1.207
Eleclo eslimada en el patrimonio después
de impueetos 2.750 (1.860)

!
| )F; @
-
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b) Aprovisionamientos de materia prima
o Riesgo de abastecimiento y volatilidad de precios de materias primas

El incremento de la demanda de papel y cartdn a nivel global en los Ultimos afios
ha provocado que se haya visto reducida la disponibilidad de las dos principales
materias primas que el Grupo utiliza en su proceso productivo (madera y papel
reciclado} y se haya inaementado la volatilidad de sus precios. Para minimizar
este riesgo, el departamento de compras de materias primas esta focalizado en la
suscripcion de contratos a largo plazo, en la bisqueda de nuevos mercados de
abastecimiento y en evitar la concentracion de proveedores. Por otro lado, el
Grupo ha realizado compras estratégicas de compafiias de recogida de papel
reciclado en los dltimos afios que le permiten integrarse verticalmente y mitigar el
riesgo de abastecimiento y precios de este material.

En la estructura de costes del Grupo, |a otra gran categoria de costes con riesgo
de abastecimiento y volatilidad de precios es €l coste de la energia eléctrica (la
fabricacién de papel es intensiva en la utilizacién de este recurso). El grupo mitigd
este riesgo a niveles minimos mediante de la construccidn de centrales de
cogeneracion y ciclo combinado en las plantas productoras de papel que se
encuentran acogidas al régimen especial tarifario. El Grupo tiene prevista la
ampliacion de la capacidad de estas plantas de generacion para acompanar los
incrementos de capacidad productiva de las plantas de papel previstos en el plan
estratégico. Bl riesgo de volatilidad de precios del coste del gas, que se utiliza
como combustible de la planta de cico combinado, estd mitigado con la
contratacién de un instrumento financiero derivado (véase nota 15). /

No es posible realizar una estimacidn fiable del impacto en la cuenta de resultados
de un cambio significativo en el precio de las materias primas, debido a que no es

posible estimar con fiabilidad que parte de dicho cambio podna ser repercutido al

cliente a través del precio de venta del producto terminado. A continuacién se
presenta el impacto previsto en la cuenta de resultados en diversos escenarios; ... ,]
bajo la hipdtesis de que se produce un aumento del mismo porcentaje en los .
precios de todas las materias primas utilizadas por el Grupo Europac: s

i,
P~
-!r .
|
2008 !
Variagion Repercusidn Eleclo eslimado - '
precio de la &n &l resullado R\’
maierias variacién en después de
primas los precios de impueslos
venta {Miles de euros)
+- 5% 10% +-6.274
+-5% 0% +- 4.880 /
+- 5% 50% +/- 3.486 4
+- 5% 70% +- 2.091 7
+- 5% 100% 0
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El efecto en el Patrimonio Neto del Grupo Europac no seria significativamente
distinto del mostrado en el cuadro anterior.

c) Riesgos Comerdales

&)

Riesgo de concentracion de dientes

Si bien el grado de concentracion de la cifra de negocio sobre clientes no es
superior a la media de sector, el Departamento Comercial lleva a cabo ciertos
analisis sobre la concentracién de clientes con e fin de implantar medidas para
mitigar el potencial riesgo de ocurrencia del mismo.

Riesgo de precios de venta

El incremento de la demanda de papel a nivel global (véase apartado b) anterior)
en los (ltimos afios ha provocado los precios hayan experimentado importantes
indices de volatilidad, si bien la tendencia creciente es apreciabie. Para mitigar
este riesgo y evitar que los margenes de contribucién se vean erosionados, el
Grupo dispone en determinadas plantas de fabricacién de sistemas informaticos
que permiten obtener informacion real del coste y la rentabilidad de cualquier
oferta antes de ser presentada a un cliente. Dicho sistemas se encuentran en
proceso de implantacién en el resto de plantas del Grupo.

d) Riesgos de Sistemas de Informacion

€) Riesgos de Recursos Humanos

o]

Tras la adquisicidn de Grupo Gescartao, €l grupo dispone tres sistemas distintos
parametrizados en R3 de SAP (uno para el negocio de papel y cartdn en Espafia,
otro para el negocio de carton en Portugal y otro para el negocio de papel en
Portugal), ademds de otros ERPs distintos en compafiias dependientes de menor
entidad. La necesidad de unificar los procesos de negocio, €l modelo de gestion y
de lograr un ahorro de costes ha llevado a la Direccién del grupo a disefiar y
ejecutar un plan de racionalizacion de los sistemas de gestién del grupo que
culmind a principios de 2008, en su primera fase, con la integracion de los
sistemas de cartdn espafiol y portugués. En el segundo semestre de 2008 se ha
iniciado la migracion de los sistemas de las sociedades Europac Pateterie de
Rouen, S.A. y Europac Cartonnerie de Rouen a R3 de SAP asi como a otros
sistemas logisticos utilizados por el Grupo. Las plataformas base que dan soporte a
la operacion del Grupo se encuentra en las instalaciones Duefias, Gillhabreu y
Viana do Castello. Con el fin de mitigar el riesgo de concentracidn en la ubicacion
fisica de los sistemas, asi como el riesgo de intrusidn o bloqueo de comunicaciones
de los sistemas, el Grupo dispone de un Plan de Contingencia en caso de siniestro
que se actualiza periddicamente. _

Riesgo por la actuacion negligente de Directivos y empleados
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El Grupo, que se encuentra en una fase expansiva, esta expuesto a este tipo de
riesgo, dada la necesidad de delegar responsabilidades en el personal directivo,

A fin de minimizar la exposicidn a este riesgo tiene establecidos procedimientos
especificos de selecdon y formacion del personal, asi como un catdlogo de
funciones y competencias que debe cumplir cada empleado en su puesto. Existe,
asimismo, una ComisiSn de Nombramientos y Retribuciones, formada por
Consejeros de Grupo Europac, que supervisa los nombramientos de los principales
directivos del Grupo.

o Prevencion de riesgos laborales

El Grupo Europac cumple las normativas que en materia de Seguridad en el
Trabajo, Higiene Industrial, Ergonomia y Psicosociologia Aplicada y Medicina del
Trabajo que determina la Legislacion, Teniendo la actividad del Grupo naturaleza
industrial, el control y prevencidn de los riesgos laborales cobra especial
importancia, siendo la politica del Grupo la promocidn de la mejora de las
condiciones de trabajo, dirigida a elevar &l nivel de proteccidn de la seguridad v la
salud de nos trabajadores en el trabajo.

1) Riesgos de Producaon

Grupo Europac asegura la calidad de sus productos y el cumplimiento de la
normativa vigente mediante la implantacién de Sistemas Integrales de Calidad en
todos sus centros. El Grupo posee las certificaciones UNE-EN ISO 9001:2000 en
sus principales centros.

@) Auditoria intema
B grupo dispone de un departamento de Auditoria Intema cuya responsabilidad
principal es asegurar €l cumplimiento de las normas y procedimientos establecidos
en el Grupo asl como la identificacidn de mejoras en los mismos.

|

En el ejercicio 2.007, ninguno de los riesgos anteriormente descritos han tenido un ;
impacto significativo en Grupo Europac. ' i
o

26~ ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

En reladdn con la solictud de inspecddn fiscal voluntaria de Nor-gompapel, Comérdo de T
Desperdidios de Papel, S.A, llevada a cabo en el mes de dicembre (véase nota 1.2), €l 7 de C i
enero de 2009 los Servidos de Inspecion Tributaria de la Direccion General de Impuestos del - "
Ministerio de Finanzas portugués han comunicado formalmente a la Direcddn de dicha
sociedad que en un breve plazo iniciaran la inspecddn de la totalidad de los ejericicios que se
encontraban abiertos a inspeccion (2005, 2006 y 2007).

Ef 30 de enero de 2009 Europac ha ejercido su opddn de compra y ha adquirido el 49% que
no poseia de la compafia portuguesa de recuperacion de papel MRA (Manuel Rodrigues de
Almeida & Filhos, S.A.) por 1,7 millones de euros (véase “Otros Pastvos Financieros” en nota
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15). La Sodiedad ya era propietaria de una participacion del 51% de la companiia a través de
su filial portuguesa Gescartao desde septiembre de 2006.

El 16 de enero de 2009 la Sociedad realizd el pago del dividendo a cuenta de los resultados del
efercicio 2008 gue se describe en la nota 13, ascendiendo la cantidad distribuida a 2.213 mites
de euros.

Con fecha 16 de enero de 2009 se celebrd d juicio correspondiente a la tercera y Uldma
prestacién indemnizatoria en concepto de la expropiadon de la unidad de produccion Portucel
Recicla fue celebrado el 16 de enero de 2009 (véase nota 11). El juez ordend en la
celebracon del dtado juicio la realizacion de trabajos periciales en relacion con dos puntos de
la base de la instruccion, guedando suspendido el juido hasta obtencidn de las condusiones de
diches trabajos.

La Junta General Extraordinaria de la sociedad Eipe Cartdn, S.A. ha aprobado un aumento de
capital de 80.903 acciones por un importe de 486 miles de euros, ampliacidon que ha sido
integramente desembolsada por Europac, habiendo alcanzado ésta tras el aumento un
porcentaje de partidpacion en la primera del 80%.

El Grupo ha comunicado a la administradén portuguesa el cumplimiento de la obligacion
prevista en el articulo 4° del Decreto Ley n.° 19/2003 de Estado Portugués en d inicio del afio
2009 y se espera que la Administracidn Portuguesa proceda a la correspondiente liberacion
pardial de las garantias prestadas en virtud del mismo Degeto Ley por el que se modificaron
las condiciones de |a privatizacion de la compariia Gescartao (regulado por el DL n.© 364/99 de
17 de Septiembre),

En Enero de 2009, el Tribunal Administativo y Fiscal de Braga ha comunicado al Grupo la
sentenda favorable en relacion con la presaipcidon de determinadas liquidaciones adicionales
con la sequridad social portuguesa relativas a cotizadones e contribudones de enero de 1987
a noviembre de 1589 (véase “provision litigios” en nota 19). :

<27.~ INFORMACION MEDIOAMBIENTAL

Con e objeto de cumplir con la legislacion vigente, el Grupo aplica politicas de mejora del
entormno ambierttal dirigidas, entre otros, a la recuperacion de aguas tratadas en el proceso de
produccién, la reduccion de emisiones, el tratamiento de residuos, la reduccion de los
consumos de determinadas sustandas oontaminantes y reducddn de ruidos. Dichas politicas
se materializan en planes de actuacion especificos para las distintas plartas de la Sociedad.

El Grupo ha llevado a cabo en 2008 y 2007 inversiones en activos medioambientales por un ¢

importe de 8.885 y 6.133 miles de eurgs, respectivamente. Las inversiones de 2008 han sido
destinadas principalmente al tratamiento de efluentes y residuos en la planta de Viana y en la
mejora de la Estacion Depuradora de la Planta de Duefias.

En lo que respecta al Plan de Asignacion pars e periodo 2008-2012, las autoridades
medioambiertales asignaron en el mes de noviembre de 2007 a Grupo Europac un total
1.133.820 derechos de emision pare todo el periodo guinguenal.
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y Sociedades Dependientes. ;
Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas 2008

En las notas 7 y 17 de estas cuentas anuales se detalla los derechos de emision de gases de
efectn invemadero otorgados gratuitamente por las autoridades medicambientales asi como
los consumos y excedentes del ejerdcio.

Asimismo, Grupo Europac ha incurrido en 7.434 miles de euros en concepto de gastos de
proteccion y mejora del medioambiente en 2008, Dichos gastos incluyen, entre otros, los
canones por €l uso del agua, auditorias medicambientales, consumo y valoracion de derechos
de emision de gases de efecto invermadero y gestion medioambiental, teniendo todos ellos
caracter ordinario.

Grupo Europac no tiene dotadas provisiones de naturaleza medioambiental distintas de fos
consumos de derechos de emision de gases de efecto invernadero (véase nota 19) debido a
que los Administradores de la Sociedad dominante consideran que no existen riesgos
conocidos de esa naturaleza, El grupo no fiene responsabilidades de naturaleza
medioambiental.

Grupo Europac no ha registado ninguna provision correspondierte a  actuaciones
medioambientales en 2008 y 2007,

A la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales, los Administradores de la Sodedad no
fienen conocimiento de contingencias relacionadas con la protecddn y mejora del
medioambiente.

En los ejercicics 2008 y 2007, no se han devengado subvenciones de naturaleza
medioambiental distintas de la adqws«oon gratuita de derechos de emisidn de gases de
efecto invernadero descritas en la nota 17,
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1. EVOLUCION DELENTORNO

1.1 Evolucion del entorno macroeconomico

El afio 2008 se ha caracterizado por una desaceleracion que se ha ido acentuado a lo
largo del ejercicio y cuya magnitud ha sorprendido a la mayoria de las economias
mundiales. En este contexto de incertidumbre y perturbaciones financieras a nivel
global, el crecimiento para la economia espafiola en el 2008 en términos de PIB fue de
un 1,2%, destacando que en el ultimo trimestre del afio el crecimiento interanual fue
de un -0,7%. Las previsiones indican que las perspectivas de crecimiento de la
economia mundial siguen siendo muy inciertas, que el suelo del crecimiento podria
estar este afio 2009 y que en los afios sucesivos habra un crecimiento lento pero
constante.

En Espaiia, el IPC (indice de precios al consumo), cerré el 2008 con un crecimiento del
1,4 % respecto al mes de diciembre del afio anterior, la tasa mas baja en diez afios.
sin embargo, hay que tener en cuenta que durante el primer semestre det afio, la tasa
interanual del IPC alcanzo el 5,0%, los precios de las materias primas evolucionaron al
alza, el barril de Brent en julio alcanzaba maximos de 148 ddlares, el tipo de cambio
euro/ddlar se situaba en abril en un méximo de un 1,60 y los tipos de interés se
situaban por encima del 5%.

En el segundo semestre, la situacion ha sido muy diferente a la del primero, con una f‘;
tasa interanual del IPC a diciembre del 1,4%, una reduccién progresiva de los precios \’

de las materias primas, €l barril de Brent se encontraba en diciembre en minimos de
41 ddlares, el tipo de cambio euro/ddlar se situaba en torno a 1,40 y los tipos de
interés por debajo del 2,5%. ““\\\'\.]

Todas las predicciones sefialan que el IPC de 2009 sera menor que en 2008, debido al
fuerte efecto base provocado por el elevado precio que los productos energéticos y
materias primas que se registré durante los primeros meses del 2008, y por la
reduccion en las tasas de consumo previstas en el 2009. Asimismo, la prevision
realizada por las diferentes entidades financieras sitdan el tipo de cambio euro/ddlar en
el entorno de 1,20 para el segundo semestre de 2009,

En Portugal, los indicadores econdémicos arrojan cifras similares, de manera qué se
espera un crecimiento de 0,5% de su PIB para 2008 y del 0,1% y 0,7% para los afios \
siguientes segun el BCE. El Banco de Portugal es mas pesimista, estimando que el PI@\
de 2008 se sitle en el 0% y que en 2009 serd negativo. El IPC interanual en 2008 se

ha situado en el 0,8% segun Eurostat y la prevision para 2009 y 2010 es del 1% y 2%
respectivamente segln fuentes de la Comisién Europea.

Segun fuentes del BCE Francia mostrara un comportamiento analogo al de Portugal de %
manera que la previsién de su PIB para el afio 2008 es de 0,9%, un crecimiento nulo
para el 2009 y una recuperacion para el 2010 que situara el crecimiento de su PIB en
un 0,9%. el IPC interanual en Francia se ha situado en el 2008 en un 1,2%. respecto a
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diciembre del afio anterior segin Eurostat y la prevision para 2009 y 2010 es del 0,8%
y 1,5% respectivamente segin fuentes de la comision europea.

1.2 Evolucion del entorno sectorial

Los datos publicados por la asociacidn espafiola de fabricantes de pasta, papel y carton
(Aspapel) reflejan que la produccién de papeles para carton ondulado en Espana en
2008 disminuyé en 142.550 toneladas con respecto a las 2.870.750 toneladas del afio
anterior, lo que se traduce en una reduccion del 5% motivado, entre ofras razones,
por el cierre de la fabrica de Smurfit-Kappa en Valladolid durante el primer semestre de
2008 (130.000tn/afio).

El negocio de papel reciclado en |a Peninsula Ibérica ha tenido un comportamiento
caracterizado por una disminucion de volimenes compensado con unos precios
superiores respecto al mismo periodo del afio anterior.

Los precios de papel recuperado, materia prima del papel reciclado, tanto en blancos
como en marrones a cierre de 2008 se han visto reducidos en una media de 50 euros
por tonelada con respecto al mismo periodo del afio anterior, lo que supone una
reduccion entre el 20% y el 50% en funcién de las calidades.

Las previsiones para 2009 indican que las importaciones de papel recuperado por parte
de china continden en el mismo nivel, dada la ralentizacién econdmica. Esto, unido al
aumento de la tasa de recogida experimentado en Espafia en los Ultimos meses del
2008 que han llegado a niveles superiores al 70% (fuente Aspapel), y el ajuste de la
demanda por cierres de fabricas, sequiran dejando margen a una buena disponibilidad
de papel recuperado.

En cuanto al papel reciclado en Europa, los volimenes se han mantenido estables
respecto al mismo periodo del afo anterior pero los precios de venta se han mantenido
a la baja durante todo el afio 2008 (-7% s/2007 segin Foex en funcion de las
calidades) y se prevé que togue suelo en el primer trimestre de 2009, para que vaya
aumentando progresivamente a lo largo del afio.
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Este descenso en el precio de venta, influenciado principalmente por presion de los
fabricantes alemanes, se ha visto compensado en gran parte por el descenso del
precio las materias primas, que siguen la misma tendencia a la baja que en Espafia y
gue amortiguan el efecto en los margenes.

En Europa se han producido cierres de capacidad en el 2007 de 160.000tn., los cierres
en 2008 han aumentado hasta las 425.000tn. (destacan los cierres de Italia
120.000tn., Reino Unido 90.000tn. y Espafa con 130.000tn.) ayudando a ajustar la
oferta y la demanda. Entre los anuncios actualmente existentes y los que
previsiblemente se puedan realizar durante 2009 duplicaran la cifra de 2008.

En el negocio del papel kraftliner (papel a base de fibra virgen) el precio se ha
encontrado presionado a la baja desde el primer semestre del 2008, principalmente
debido al tipo de cambio euro/ddlar que llegé a maximos de 1,60, lo que permitié al
papel americano ser mas competitivo en nuestros mercados,

Desde el segundo semestre de 2008, el fortalecimiento experimentado por el dolar ha
disminuido esta presion y, tanto los precios cdmo los volimenes, han tenido un
comportamiento mas favorable durante el Gitimo trimestre. La cartera de pedidos se ha
mantenido estable hasta el final del afio aunque la evolucién para el 2009 se vera
afectada por la débil demanda global.

Sin embargo, los inventarios europeos a cierre de afio han disminuido respecto al
mismo periodo del afio anterior segin fuentes del CEPI en 12.000 tn.

En cuanto a la materia prima, ha sufrido una variacién al alza durante el primer [
semestre del 2008, para evolucionar fuertemente a la baja durante la segunda parte ji
del afio. f”

Concretamente, se produjo un aumento del precio de la madera por falta de I
disponibilidad en nuestros mercados durante el primer semestre del afo, siendo ™. ;’
necesarias las importaciones desde mercados exteriores. El precio de la madera se ha dz i
mantenido a la baja a partir del verano, donde las importaciones fueron nulas por i
parte de Europac y donde la mayor disponibilidad de pino por la disminucion de | ~
actividad de tableros, la marcada disminucién en el volumen de la actividad de la ;
construccion en [a peninsula ibérica, ademas de los efectos de la plaga del nemato

han hecho que su precio se mantuviera a la baja.

En cuanto al eucalipto, el aumento de las importaciones por parte de Popk(gal, han
hecho aumentar su disponibilidad, provocando que los precios a final de afo hayan

sido inferiores a los del principio de ejercicio a pesar del repunte de precios ocurrido
durante el primer semestre. Igualmente el precio del pino se ha reducido a o largo del

afic debido a la debilidad del sector de la construccién y otros sectores consumidores, /7
Adicionalmente, las malas condiciones meteorolégicas en Francia han dejado este afo ,%
casi 40 millones de metros clbicos disponibles de pino {que equivale a cuatro afios de

consumo de madera en ese area).
t l N S
L1 (
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En consecuencia, los costes previstos de la madera previstos para el 2009 seran
inferiores a los de 2008 dada la evolucion de los precios mencionada en el parrafo
anterior.

En cuanto a la capacidad de produccion, no hay previstas nuevas instalaciones para la
produccion de papel de fibra virgen. Ademas, la inversion necesaria para este tipo de
proyectos supone una importante barrera de entrada ai mercado.

La produccion de carton ondulado durante 2008 se redujo en Espafia un 4,72% con
respecto al afio anterior. Segiin AFCO, la caida por sectores se compone de un 7,14%
en el sector agricola y de un 4,36% en otros sectores —que representan un 87% del
total-. El descenso del ¢consumo en Espafa desde comienzos de 2008, la hueiga de
transporte y un empeoramiento en la agricultura respecto al 2007, son las principales
causas de este descenso.

En cuanto al nivel de precios en la Peninsula Ibérica y Francia durante 2008, estos se
han mantenido estables respecto al afo anterior y las previsiones para 2009 son de
ligero descenso debido a la presion del entorno macroecondmico.

La actividad del cartdn en Portugal se ha visto influenciada por un deterioro de la
demanda al final del ejercicio acentuado por la caida de las exportaciones.

El descenso del consumo en Francia, mds moderado que en Espafia y en linea con
Portugal, ha impactado en todos los sectores y de manera significativa durante el
ultimo trimestre del ejercicio.

Segun Aspapel se han producido cierres de capacidad en el &rea del cartén en toda
Europa, siendo de 70.000 tm en 2007 y de 248.000 tm en 2008 debido a los ajustes
necesarios entre la oferta y la demanda.

El negocio de la energia esta en clara expansion tanto en Espana como en Portugal. El

marco tarifario permite adaptar la remuneracion de la cogeneracién a la evolucion de -

los hidrocarburos, que representan su principal coste.

Tanto en Portugal como recientemente también en Espafa (Real decreto 661/91), toda
la energia eléctrica se puede vender al sistema eléctrico, régimen al que Europac se
sumo en Espaiia en su fabrica de Duefias desde el pasado mes de noviembre.

Por (ltimo, cabe resaltar que en este contexto, la gestion de los ingresos y el control i

de los costes serdn claves en la obtencion de resultados tanto en pape!l como en
cartdn. Ademas, el control de los riesgos y cobros, ahora mas que nu a cobran un
papel protagonista durante 2008 y 2009,
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2. Las Cuentas Anuales

2.1 Resultado del grupo consolidado (segln NIIF)

Las variaciones en el perimetro de consolidacién respecto a diciembre 2007 son las
siguientes: consclidan de forma global el 100% de las sociedades EPR (Europac
Papeterie de Rouen S.A.), ECR (Europac Cartonerie de Rouen S.A.) después del
31/05/08, Nor-gompapel Comércio de Desperdicios de Papel S.A. y Norforest, ambas
desde 1/1/2008, y el 60% de Eipe cartén S.A. a partir de 30/09/08 (anteriormente a
esta fecha la participacién era de 44,25% y Eipe cartén S.A. consolidaba por el método
de la participacién). Por otro lado sale del perimetro de consolidacién la Sociedade
Imobilidria Baldioc de Paula el 30/06/2008. La fusidn por absorcién de Europac con
Cartonajes Esteve y Nadal, S.A. (Cartensa) el 1 de septiembre del 2008 no tiene
efectos en los resultados del grupo consolidado.

En el 2008, Europac alcanzé un importe neto de la cifra de negocio de 424,7 millones
de euros (+10,40% s$/2007). esta mejora se debe fundamentaimente a Ila
incorporacién de EPR, ECR, Eipe y Nor-gompapel en las cuentas de Europac.

El Ebitda (beneficio antes de intereses, impuestos, amortizaciones y depreciaciones)
disminuye un 18,61%, hasta los 66,7 millones de eurcs. El resultade neto de
explotacion (Ebit) fue de 30,2 millones de euros (-40,49 % s/2007).

La ralentizacion de la economia, mas acusada durante el Ultimo trimestre del afio en
Espafa, ha provocado una caida en la demanda que se ha traducido en menores i
volimenes en la division de cartdn y en disminucién de precios tanto en papel ’
kraftliner como en papel reciclado. !

Ademas, la disminucién de estas cifras se debe fundamentalmente a situaciones
acontecidas durante el primer semestre de este afio, tales como el incremento-dek
precio de las materias primas en kraftliner (principalmente madera), el tipo de cambio™
euro/ddlar (alcanzando techos de 1,60), asi como la huelga de transporte del mes de \
junio y la parada de 42 dias entre los meses de mayo y junio de la maquina de papel 2 P
(mp2) de Duefias para realizar la inversion prevista en aumento de capacidad '
productiva de 30.000 toneladas afo.

Durante el segundo semestre los movimientos de precios y volimenes motivados S
el entorno macroecondmico, se ha visto parcialmente compensado con acusa

reducciones de costes principalmente en materias primas.

La evolucién de la cifra de negocio de cada uno de los negocios se exphca de forma
detallada en cada apartado.




PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.

Y SOCIEDADES FILIALES.
INFORME DE GESTION CONSOLIDADO 2008

Division papel:

Papel kraftliner:

Papel Kraftliner

12M08 12M07 % var.
320.000  320.000 0,0%
Produccion (Tn/A) 308084  298.428 3.2%
Ventas consolidadas (Mill. €) 1228 129,7 (-5,3%)
Precio Medio de venta (€) 464,7 4923 {-5,6%)

Ventas:
- El volumen de ventas para 2008 fue ligeramente superior al del 2007 (+0,4%).

- La cartera de pedidos se ha mantenido estable hasta final de afio, momento en el
que habia pedidos para 15 dias de produccion.

- Distribucién geografica de las ventas: Europa occidental sigue siendo el mercado
preferente (80% del total, en linea con el 79% en el mismo periodo de 2007).

Precios:

- Los precios medios de venta han sido inferiores un 5,6% respecto al afo 2007.

- Durante los primeros meses del afio, el precic medio de venta (465 €/t) ha estado
muy presionado debido, principalmente, a la fuerte presencia de papel norteamericano
con precios sensiblemente inferiores que en Europa estimulados principalmente por
tipo de cambio €/$ (maximo de 1,60 en abril}) que ha incentivado que determinad
exportaciones de estados unidos a china y Latinoamérica (dreas dolar) se desvien
hacia Europa.

- En el Uitimo trimestre, las presiones existente en los precios se han visto reducidas /
como consecuencia del cambio brusco en el tipo de cambio €/$. (por, debajo de 1,40
que han restado competitividad a los mercados exteriores.
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Produccion:

- La produccion de 2008 ha sido un 3% superior a la de 2007 llegando a las 308 mil tn,
lo que refleja el aumento de capacidad realizado en &l afio 2007.

Coste de materia prima: ha estado un 14% por encima de los valores comparables de
2007. en los primeros nueve meses de 2007 representaba un 23% de las ventas de
papel y en 2008 representa casi un 29%:

- Madera: en el primer semestre, se produjo un aumento del precio de la madera por
falta de disponibilidad en nuestros mercados, siendo necesaria la realizacion de
importaciones desde mercados exteriores. el precio de la madera se ha mantenido a la
baja a partir del verano, por la eliminaciéon de las importaciones, mayor disponibilidad
de pino por la disminucién de actividad de tableros, disminucion en el volumen de la
actividad de la construccién y por los efectos de la plaga del nematodo. El precio del
pino y del eucalipto se ha reducido a lo largo del segundo semestre situandose al
cierre por debajo de los precios de enero 2008, manteniéndose a la baja los precios a
principios de 2009. la reduccion del precio de la madera entre diciembre def 2008 y el
maximo del afio ha sido de un 25%.

- Papel recuperado: los precios de papel recuperado en calidades marrones a cierre de
2008 se han visto reducidos en una media de 50 eurcs por tonelada con respecto al
mismo periodo del afio anterior, lo que supone una reduccion del entorno al 50%.

- Coste de energia: el consumo especifico de energia y los precios de la energia
eléctrica y del vapor han sido de un 8% superiores sobre 2007.

Otros costes: se ha producido una subida de los costes comerciales del 11% respecto a
2007, sobre todo debido al aumento de los costes de transporte consecuencia de la |
huelga que paralizo la peninsula ibérica durante una semana el pasado mes de junio.
Los materiales auxiliares han experimentado una subida del 26%, sobre todo en-. i
quimicos como el almiddn, respecto al 2007. todos estos costes se han renegociado en
el Gltimo trimestre con precios a la baja y su efecto se vera reflejado en el 2009. *\J/

Gastos fijos: la politica de contencién de gastos fijos ha permitido conseguir unos
ahorros del 5% en esta partida de gastos. .!

Expectativas:

Esperamos que los costes de las materias primas de madera se mantengan en los
niveles actuales o incluso pudieran tener alguna bajada adicional a los ya vistos a
finales de 2008 debido sobre todo al debilitamiento de la demanda en el sector de la
construccién.

Por otro lado los margenes del kraft deberian mantenerse en los niveles de 2008
teniendo en cuenta los planes de reduccién de costes y caidas de precios de materias

primas previstos en 2009. N Pil /
() /




Papel Reciclado

Papel Reciclado Total

12M08  12MO7 % var.
540.000  285.000 89,5%
Produccion (TnfA) 385.440  266.954 44,4%
353267 258263 36,8%
Ventas consolidadas (Mill. €) 104 1 67,6 54,0%
Ebitda (Mill.€) 20,9 22,1 (-5,1%)
Papel Reciclado Espaiia
12M08  12MO7 % var.
320000 285.000  12,3%
Produccién (Tn/A) 257.517  266.954 {-3.5%) i
25478 256263 (30%) /
Ventas consolidadas (Mill. €) 69,1 67,6 2,2% N H f
Precio Medio de venta (€) 4326 410,0 5,5%

Ventas:

-El volumen de ventas en toneladas ha disminuido respecto a 2007 en un 8% debido
principalmente a la parada de 42 dias realizada en la maquina mp2 de Duefias que

supuso una pérdida de produccidn de 12.600 tn, a la huelga de transporte que tuvo——\
lugar en junio durante una semana y a la situacion de mercado general que

afectado a la demanda de papel.

-Sin embargo, hemos conseguido mejorar la distribucién actual de las ventas (34% de
papeles blancos, 66% de marrones frente a 30% de blancos y 70% de marrones en
2007) gracias a la politica comercial enfocada bacia los productos de mayor valor
anadido. 2
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Reforma méquina 2:

- Siguiendo ¢l plan de inversiones del plan estratégico, durante el mes de mayo y junio
tuvo lugar la primera parada programada de la MP2 de Duefias durante 42 dfas. Esta
parada ha supuesto un incremento de capacidad productiva de 26.000 tn/afio asi como
la mejoria de la calidad en los papeles de gama alta que actualmente estd
produciendo. La segunda parada implicara un incremento de capacidad de 4.000 tn
adicionales junto a la posibilidad de ampliar la gama de productos de mayor valor
anadido. Esta sequnda parada prevista inicialmente para 2009 se ha decidido posponer
para 2010 dadas las circunstancias actuales del mercado.

- En estas circunstancias y como consecuencia de la parada anteriormente mencionada
la produccién ha bajado respecto al 2007 un 3.5%.

Precios:

- En Espafia los precios han tenido un comportamiento méas estable que en el resto de
los mercados europeos y esto se ha reflejado en que el precio medio de venta del
2008 respecto al del 2007 ha sido un 5,5% superior.

Materias primas:

- Los precios de papel recuperado tanto en blancos como en marrcnes a cierre de
2008 se han visto reducidos en una media de 50 euros por tonelada con respecto al
mismo periodo del afio anterior, lo que supone una reduccion del 20% y el 50% segun
las calidades. Durante los primeros meses del afo los precios aumentaron
aproximadamente en un 10%, para acabar el afio con una disminucién respecto a los 1
precios de principio de ejercicio del 30% de media.

- Todo esto explica que el coste de materia prima se site un 3.1% por debajo de la
situacion del 2007.

Coste de energia: r
- Los precios del gas se han visto infiuidos por la evolucién de los del petrdleo (el barril
Brent alcanzé en julio un precio maximo de 148 $ frente al minimo del mes de 1
diciembre de 41%), lo cual ha repercutido también en el precio del vapor y de la
energia eléctrica. esto explica el mayor coste del 13% experimentado este afo

respecto al 2007. Desde el 5 de noviembre Duefas entré en el régimen de todo-todo——"

Sin embargo, Alcolea tiene previsto entrar en este régimen durante el primer semes |
de 2009. O

Expectativas: Q
- Los precios de venta han bajado entre enero y febrerc una megia’de 50 euros/tn, y :

el sqn de Alcolea, unos 60 euros/tn. Esperamos que no se produzcan mas movimientos
a la baja en estos productos. o
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- Los precios del papel recuperade han bajado en los ultimos meses. La baja demanda
china unido al aumento de la tasa de recogida experimentada en Espafia en el 2008
implicaran una relajacién de los precios o al menos su mantenimiento.

- La férmula del gas referenciada a los valores de mercade del petrdleo anticipan con

gran fiabilidad una disminucién en el coste del vapor en el 20% a partir del mes de
abril en Espafa.

Papel Reciclado Francia , EPR

12NM08 12NM07 % var.
Capacidad de Prod. {Tn/A)} 220.000 -
Produccién (Tn/A) 127.923
Ventas consolidadas (Mill. €) 35,0
Precio Medio de venta (€) 3348

Ventas:

-La tendencia reciente de los precios en Europa occidental y especialmente en Francia,
ha sido de bajadas continuadas especialmente desde junic 2008 en parte explicadas
por la colocacion de excedentes de fabricantes alemanes.

N
-La entrada de Rouen en el entorno de Europac ha permitide mejorar el catalogo-
comercial del grupo asi como la intreduccién del producto de esta fabrica en clientes

|
it
histéricos del grupo mejorande la base comercial existente de esta unidad. I

I

Produccién :

-Los planes de mejora de eficiencia puestos en practica por la compaiiia a raiz de la |
toma de control de esta unidad ha permitido incrementar su capacidad en i
aproximadamente 15-20 mil toneladas al afo, aumentando en conseguencia su~"_ ™~
productividad diaria.

Papel recuperado:

-Los precios de papel recuperade han bajade un 75% a lo lafgo de los dltimos ocho
meses del afio. esta reduccién del coste ha compensado en parte la dlsmmucaon del
precio de venta a lo largo del 2008. -
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Coste de energia:

-E! coste del vapor, segundo coste en importancia de la cuenta de resultados de la
unidad con un 22% sobre ventas se ha conseguido rebajar en un 24% mejorando las
previsiones iniciales en el momento de adquisicién de la empresa.

Expectativas:

Previsiblemente los precios del papel han tocado fondo tras las sucesivas bajadas
producidas desde el pasado mes de junio, por lo que esperamos que los precios
empiecen a repuntar en los proximos meses.

Energia
Energia

12M08 12M07 % wvar,
Capacidad de Prod. Mw Total 79 78 1,0%
Produccién MwH 585.162 574.621 1,8%
Ventas Agregadas (Mill. €)
Ebitda consolidado (Mill.€) 131 10,9 20,6%

i

Duefias "

-El coste del gas ha evolucionado al alza durante el ejercicio 2008 en linea con‘~e! =
precio del petrdleo, y ha estado un 15,2% por encima del ejercicio 2007. ‘ 5!

-Desde el 5 de noviembre Duefias energia ha entrado en el sistema del “todo-todo” por
el cual toda la energia eléctrica se vende al sistema a precios de mercado. !

Alcolea |

-La produccién y venta ha sido superior con la sustitucion de la turbina kbS5 por la kb7
en mayo, con la instalacion del nuevo trafo el 25 de junio, lo que ha permiti
aumentar la capacidad de 8,4 mw a 10 mw. Este aumento ha sido compensado con
mayor consumo de gas a un precio superior respecto al afno anterior (14%).

Expectativas:

- Se prevé conseguir entrar en el régimen del “todo-todo” en Alcolea en el mes de 2
mayo (9. . |
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- La férmula del gas referenciada a los valores de mercado del petrdleo anticipan con
gran fiabilidad una disminucion en el coste del gas en el 20% a partir del mes de abril
en Espaiia.

- Europac cuenta con una capacidad instalada y en funcionamiento de 79 mw. en la
peninsula ibérica que en 2010 pasara a ser de 145 mw, lo que incrementara el flujo de
ingresos y resultados recurrentes en el grupo, al tratarse esta parte de nuestras
operaciones de un negocio regulado. Se espera arrancar en el (litimo trimestre del afio
el ciclo combinado en Duefias que estaba previsto en el plan estratégico del grupo, y
en 2010 el ciclo combinado de Viana do Castelo, ambas instalaciones son de 30 mw
cada una y funcionando en velocidad de crucero deberian aportar un Ebitda adicional
del entorno a los 20 mill de € anuales.

Carton
Cartén Total
12M08 12M07 % var.
Produccion (Km2} 341011 385.772 (-4,1%)
Ventas consolidadas (Mill. €) 1554 1531 1.5%
Ventas Agregadas (Mill. €) 179,3 174,8 2,6%
Ebitda consolidado (Mill.€) , _, (-24,8%) _rf"ll_
Cartén Espafia e __fl
12M08  12M07 % var. ;-
e
Produccién {Km2) 145997 160.878 {-9,2%) o

Ventas consolidadas (Mill. €) , . (-13,4%
Ventas Agregadas (Mill. €) 73,6 78,2 (-5,9%)
Precio Medio de venta (€) 4520 448.3 0.8% 4

Ebitda consolidado (Mill.€) -1,1 1,9 (-158,4%)

Ventas: caida significativa del volumen vendido en el mercado espanol un 9.9%
inferior respecto al cierre del ejercicio 2007. Entre los factores mas importantes
ocurridos destacar la huelga de transporte de junio de 2008 dejandose de producir 2,7
millones de metros en las plantas espafiolas y el rapido declive de la economia
espanola a partir del segundo trimestre del ejercicio, con un desce prog{e ivoen la
demanda y en las tasas de consumo.

12




PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.

Y SOCIEDADES FILIALES.
INFORME DE GESTION CONSOLIDADO 2008

Precios venta: a pesar del entorno de bajo volumen los precios se han mantenido
estables a lo largo del afo.

Materias primas: el coste de las materias primas han permanecido estables a lo largo
del afic con un descenso en los dos (ltimos meses, lo que nos permite afrontar el afio
2009 con incrementos de margenes desde el mes de enero. En meses estancos el valor
afadido de diciembre de 2008 respecto a diciembre de 2007 es superior en un 19%.

Otros costes de produccion y energia: aumento de la partida de otros costes de
produccién en un 2%, donde estd incluido el coste energético que sufrié una subida
del 27% en el afo. La evolucidén de esta partida refleja la politica de contencién de
costes ya mencionada.

Costes fijos: politica estricta de contencién de costes fijos respecto al presupuesto, y
respecto al afo anterior. En relacién al afio 2007 y sin tener en cuenta el impacto de la
incorporacion de Eipe en el perimetro de consolidacién (gastos de personal de 1,495€
y otros gastos fijos de 667k€) los gastos fijos se han mantenido en el mismo nivel con
una variacién del 0%.

Expectativas:

Se estd realizando una gestion muy agresiva en contencién de gastos con planes
especificos de accidon en cada partida del P&L, teniendo como objetivo final la
reduccion en términos absolutos en gastos fijos.

Esperamos volimenes de venta similares a los del sequndo semestre, pero habra que
tener en cuenta el incremento de margenes ya referido.

Cartén Portugal 3

12mo8 12M07 % wvar. \
Produccién {Km2) 182.852  194.894 (-6,2%)

Ventas consolidadas (Mill. €) {-0.8%)
Ventas Agregadas (Mill. €) {-3,0%)
Precio Medio de venta (€} 509.9 4947 3,1% @\

Ebitda consolidado (Mill.€) 8,0 8,3 (-3,6%}

experimentado una bajada del consumo en la economia que ha afectado
negativamente en el volumen de nuestras unidades bajando un 6% en linea con el

Ventas: aunque no con la intensidad que en el mercado espafiol, Portugal ha %\
conjunto del mercado portugués.
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Precios venta: la evolucidn de precios en 2008 ha sido estable manteniéndose un 3%
superior al precic medio del 2007 como consecuencia de las subidas de precios
realizadas en el dltimo trimestre de 2007.

Materias primas: el coste de las materias primas han permanecido estables a lo fargo
del afio con un descenso en los dos ultimos meses, lo que nos permite afrontar el afio
2009 c¢on incrementos de margenes desde el mes de enero.

Otros costes de produccién v energia: aumento de los costes de energia aunque en
menor medida que en Espaiia y mayores costes en clichés y troqueles. Incremento del
4,1% respecto al 2007 principalmente motivado por el incremento de los costes
energéticos del 8,3%.

Costes fijos: contencion de costes fijos del 3,9% respecto al afio anterior. Dentro de
esta partida resalta la reduccion en gastos de personal de 6,6% respecto del ejercicio
anterior.

Expectativas.
Al igual gue en Espaiia, se esta realizando una gestion muy agresiva en contencién de
gastos con planes especificos de accidn en cada partida del P&L, teniendo como

objetivo final la reduccién en términos absolutos en gastos fijos.

Esperamos volumenes de venta similares a los del segundo semestre, pero teniendo en
cuenta el incremento de margenes ya referido.

Cartdn Francia A
12M08  12MO7 % var. .

Produccién (Km2) 12.162 L !
o

-

Ventas Agregadas (Mill. €)

i
i
|
Precio Medio de venta (€} 093.8

—
Ebitda consolidado (Mill.€) 0,837 g

Ventas: el mercado ha sido afectado por un descenso del consumo en los dos Ultimos
meses del e]erC|C|o 2008, La desviacién en volumen en el computo anual ha sido del
-5.4% versus afio anterior.

Se han iniciado varias acciones para mejorar el margen:
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- inversiones en productividad: optimizacidn procesos de produccidn y logistica
- implementacion de controles de calidad de proveedores y producto final

- ¢reacion de nueva organizacién de compras

- optimizacidn de las composiciones de los papeles

Precios venta: en linea con el 2007. Estabilidad durante el periodo 2008 exceptuando
los dos Gltimos meses del afio.

Materias primas: menor peso del coste de materia prima respecto al volumen de
ventas debido tanto a la reduccion de precios durante el ejercicio 2008 como a la
optimizacién de la composicion de papeles en el cartdn (31,5%)

Otros _costes de produccién: puesta en marcha del plan de mantenimiento.

Costes fijos: contencidn de costes fijos teniendo unos ahorros de un 3,9% respecto a
2007.

Expectativas:

- A pesar de las dificultades econdémicas que hoy en dia persisten, existe un gran
potencial de crecimiento comercial en nuevas zonas, habiendo iniciado proyectos en
nuevos clientes con una alta probabilidad de éxito. En este caso esperamos mejorar los
volumenes del 2008.

- También en Francia, se esta realizando una gestidon muy agresiva en contencion de
gastos con planes especificos de accion en cada partida del P&L, teniendo como
objetivo final |a reduccidn en términos absolutos en gastos fijos.

Papel Recuperado

Papel Recuperado

12Mo08 12M07 % var.
Produccion Tn. 128,56%
—
Ventas Agregadas (Mill. €) 111.2%

Precic Medio de venta (€) 704.8 121.8 (-13.9%}

Ebitda consclidado (Mill.€)

|
|
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Las ventas totales alcanzaron la cifra de 116.316 tn. un 26,1% superior al volumen de
venta registrado en el 2007. Este incremento se debié al desarrollo de fa linea
comercial de transito y a las ventas de almacén.

Ebitda: disminucién de méargenes debido a la tendencia en el mercado de la dismucién
de los precios de la materia prima .

Por otro lado, la Variacion de Existencias de Productos Terminados aumenta
hasta los 10,0 millones de euros, con un fuerte incremento respecto a la mismo
periodo de 2007 (4+264,09%). El aumento de existencias se debe al cambio en el
perimetro de consolidacién por la incorporacion de EPR y ECR asi como la ralentizacién
en las ventas durante el Ultimo periodo del ejercicio.

Los Aprovisionamientos crecen un 20,60%, hasta los 208,7 millones de euros,
principalmente por la adquisicion de EPR, ECR y Nor-gompapel.

La Dotacion a la amortizaciéon aumenta un 16,87% hasta los 36,5 millones como
consecuencia de la incorporacién al grupo de EPR y ECR ademas de las puestas en
servicio derivadas del plan de inversiones realizado por el grupo.

Los Gastos de personal ascienden a 62,1 millones de euros lo que supone un
12,40% de aumento respecto al ejercicio precedente. La subida se debe
principalmente a la incorporacidn del personal de EPR y ECR al grupo asi como de Nor-
gompapel y Eipe carton. También hay que tener en cuenta 2,5 millones de
indemnizaciones y la subida del IPC en Portugal (+2,6%) y Espafia (+1,4%) respecto a
2007. Esta partida se mantiene en un 14,62% sobre las ventas muy en linea con el
14,36% de 2007. Sin estas incorporaciones la disminucidon de gastos de personal
hubiera sido del -1,6%, cifra muy inferior a la que corresponderia sélo por la subida del
cierre del IPC espafiol de 2007 del! 4,2%, confirmando los esfuerzos en politica de
reduccion de costes del grupo en los Ultimos afios.

Los Gastos financieros a lo largo del 2008 alcanzaron los —19,9 millones de euros, \
mientras que los ingresos financieros fueron de 3,8 millones de euros. de esta forma, 1
el resultado financiero ascendié a —17,8 millones de € frente a -7,4 millones de € én.
2007, fundamentalmente por el aumento de {a deuda neta para el desarrolio del plan <y
estratégico de inversiones del grupo y para la adquisicion de EPR y ECR asi como el
aumento del coste financiero consecuencia de la subida de tipos de interés hasta el
mes de octubre respecto al mismo periodo del afio anterior (desde octubre han
disminuido en gran medida) y un resuttado negativo en la valoracién de derivados
{(+3,4 millones de € 2007, -1,8 millones de € 2008).

P —

=
En cuanto al Resultado del Ejercicio atribuido a tenedores de instrumentos @\
patrimonio neto de la sociedad dominante durante el 2008 ascendid a 9,2 millones de

euros, un 71,25% inferior al del mismo periodo del 2007.
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2.2 Balance Consglidado (seqiin NIIF)

El inmovilizado material aumenta un 36,78% respecto al cierre de 2007 hasta los
579,4 millones de euros por la variacion en el perimetro de consolidacion que incluye la
adquisicion de EPR, ECR, Nor-gompapel y Eipe cartén ademas del aumento en las altas
de inmovilizado por el plan inversor en 95,2 millones de euros menos la dotacion a la
amortizacién correspondiente (35,1 millones de euros).

Por su parte, el Fondo de comercio de Europac crece un 14,03%, hasta los 84,2
millones de euros. Durante el ejercicio 2008 el grupo ha adquirido el 100% de las
acciones de EPR, ECR y Nor-gompapel. Asi mismo, la participacion en Cartensa y en
Eipe cartdn se ha visto incrementada en el 30,0% y 15,75% respectivamente. Eipe
cartdn ha sido integrada globalmente por primera vez en las cuentas anuales
consolidadas del grupo en el ejercicio 2008. Las disminuciones del ejercicio 2008 se
deben, fundamentalmente, a la enajenacion del 100% de la Sociedad Inmobiliaria
Baldio de Paula.

La partida existencias aumenta un 41,98% hasta los 73,4 millones de euros
principalmente por la incorporacién en el perimetro de consolidacion de EPR y en
menor medida a la ralentizacion en las ventas durante el Ultimo mes del ejercicio que
ha provocado una subida de los stocks.

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar disminuye un 34,66% hasta los
43,5 millones, respondiendo a una menor actividad sobre todo del dltimo trimestre del
ejercicio y a la mejora de la gestion de circulante.

La partida efectivo y otros medios liquidos equivalentes aumenta un 27,07%.

El patrimonio neto disminuyd, pasando de los 282,7 millones de euros de 2007 a los
276,357 millones de euros, es decir, una reduccidn del 2,26%. ~

e

El capital social del grupo se mantuvo con respecto al afio anterior en 147,511 "“\j!

| Sl
millones de euros. '\
[ \

i

La prima de emisioén se redujo en un 18,87% arrojando una cifra final de 25,170
millones de euros que responde a la distribucion extraordinaria de la reserva por prima
de emision en un importe total de 5.854 miles de euros.

. 3 - » - j
La partida intereses minoritarios tuvo un ligero repunte del 2,39% hasta 1,48
millones de euros en contraste con los 1,455 millones de euros del ejercicio anterior,
consecuencia de las participaciones minoritarias del grupo en Eipe carton, Norforest y
Emprobal.

La cuenta de acciones propias se redujo un 42,21% llegando a los 2,985 millones de
euros. al 31 de diciembre de 2007 y 2008, la autocartera del grupo estaba constituida
por 284.516 y 33.952 acciones representativas del 0,385% vy del 0,046% de su capita

social, respectivamente, siendo su precio medio de adquisicion de 8,21 v 4,65 euros,
respectivamente. / . h
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La partida acreedores comerciales y otras cuentas a pagar ha aumentado un
34,85% hasta los 128,9 millones debido fundamentalmente al efecto de incorporar EPR
y ECR en el perimetro de consolidacion

La deuda neta del grupo asciende a 230,4 miilones de euros, aumentando un 47,32%
debido fundamentalmente a la adquisicion de EPR y ECR vy al esfuerzo inversor
realizado.

En cuanto al control de riesgos comerciales, Europac dispone de un departamento
especifico de control de riesgos y coberturas con una aseguradora que estudia
minuciosamente cada cliente, resultado de lo cual la tasa de siniestralidad del 2008 ha
sido del 0,015%.

La exposicion de Europac al riesgo de precio, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y
riesgo de flujo de efectivo se detalla en la memoria anual consclidada en su epigrafe
25.

La gestion medicambiental del grupo se encuentra detallada en la memoria anual
consolidada en su epigrafe 27.

3. Acciones destacadas del ejercicio 2008

Ampliaciones de capital

El 27 de junio de 2008 se aprobé mediante junta general de accionistas una ampliacién
de capital liberada de 1 accién por cada 12 antiguas con cargo a reservas por prima de
emisidn hasta un importe total de 12.292.562€.

El mismo dia, en la Junta General de Accionistas, se acordé una distribucién
extraordinaria de la reserva por prima de emisién consistente en 0,08 euros brutos por
accién que fue pagada el 4 de julio de 2008.

El 29 de octubre de 2008 el Consejo de Administracion acuerda el reparto de un
dividendo a cuenta de 0,03 euros brutos por accion entre las acciones en circulacion a
fecha de pago prevista para el 16 de enero de 2009.

Estructura societaria

Como parte de la estrategia de asegurar el abastecimiento de materia prima, Europa:

adquirid el 100% de la empresa recuperadora de residuos Nor-gompapel por un™~s

importe total de 5,15 millones de euros el pasado 8 de enero de 2008.

El 18 de abril se presentd una oferta de compra vinculante por dos filiales del grupo

francés Otor: Otor Papeterie de Rouen S.A, y Otor Cartonnerie de Rouen S.A., siendo \

el propio Consejo de administracion del grupo francés el que otorgd la exclusividad a
Europac en el proceso negociador. Dicha operacidn se hizo efectiva el 26 de mayo.

Vi

18




PAPELES Y CARTONES DE EUROPA S A

Y SOCIEDADES FILIALES.
INFORME DE GESTION CONSOLIDADO 2008

El 18 de abril Europac anuncia el aumento de su participacion en Cartensa (Cartonajes
Esteve y Nadal, sl) hasta el 100%, donde previamente tenia el 70% desde 21 de
marzo de 2007.

El 1 de septiembre Europac inscribe su fusidon con Cartensa (Cartonajes Esteve y
Nadal, S.L.) donde Europac es la sociedad absorbente y Cartensa la sociedad
absorbida.

El 16 de septiembre Europac pasd a controlar el 60% del capital de la sociedad Eipe
cartén S.A., de la que ya poseia el 44,25%.

Organos de gobierno

E! 27 de junio tras celebrarse la Junta General de Accionistas se amplié el nimero de
consejeros nombrando como consejero a D. Antonio Gonzalez-Adalid Garcia-Zozaya
que representa a Cartera Industrial REA S.A. y la ratificacién por cooptacion de D.
Francisco Javier Soriano Arosa en su cargo de miembro del Consejo de Administracion.

En esta misma junta se establecié que D. Vicente Guilarte Gutiérrez fuese reelegido
COMO consejero.

El dia 29 de octubre de 2008 el Consejo de administracion aceptd la dimisién con
efectos inmediatos de D. Fernando Isidro Rincdn y de Tres Azul S.L. como miembros
de la comision ejecutiva, nombrandose en sustitucion a D. Juan Jordano y Cartera
Industrial REA S.A.

Actividad

En el negocio del papel reciclado, Europac anuncidé en agosto un aumento de precr@ de
60€ por tonelada en todos los mercados europeos exceptuando Espafia y Portugal &n
la misma linea que otros grandes productores europeos como Mondi a partir del 1 de
septiembre. La capacidad de produccion total de papel reciclado por parte de Europac
asciende a las 540.000 toneladas.

El papel kraftliner también anuncié en agosto un aumento de precio en Europa que se
tradujo en 50€ mas por tonelada. El equilibrio entre oferta y demanda y la reduccién
de las importaciones permitian afrontar esta subida a partir del 1 de septiembre. S
gjecutaron subidas en el papel kraftliner en Estados Unidos y Reino Unido con fecha
de julio, mientras que otras compafiias lideres en el sector (Mondi, Sca y Smurfit
Kappa) anunciaron incrementos en el precio del papel kraftliner. Europac tiene una
capacidad de produccidn anual de 320.000 toneladas de papel kraftliner.

En papel reciclado en la fabrica de Duefias, en su mp2, se produjo una parada por
inversién de 42 dias para incrementar su capacidad productiva en 30.000 toneladas,
llevandose a cabo con éxito.

En cuanto al negocm de energia, Europac desde el mes de noviembre puede vender (‘( %
toda su energia de la planta de Duefias a la red con prima y comprar sélo sus
necesidades a precio de mercado, acogiéndose al nuevo Real decret 661/91 en 5

Espafia.
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Durante el mes de mayo de 2008, en la planta energética de Alcolea se completd la
inversion consistente en el cambio de la turbina kb5 por la kb7, que permitié su
explotacidn hasta una potencia maxima de 10mw desde los 8,4 anteriores,

4. Informacion requerida por el articulo 116 bis de la ley del mercado de
valores

a) Estructura del capital, incluidos los valores que no se negocien en un mercado
regulado comunitario, con indicacion, en su caso, de las distintas clases de acciones vy,
para cada clase de acciones, los derechos y obligaciones que confiera y el porcentaje
del capital social que represente.

Conforme a lo dispuesto en el articulo 5° de los estatutos sociales, capital de la
sociedad asciende a 147.510.744€ y se halla dividido en 73.755.372 acciones
ordinarias de dos euros de valor nominal cada una pertenecientes a una Unica clase y
serie. Todas las acciones se encuentran integramente desembolsadas.

Las acciones de Europa&c cotizan en las bolsas de Madrid, Barcelona y Euronext
lisbon. No existen valores que no se negocien en un mercado regulado comunitario.

b} Cualquier restriccién a la transmisibilidad de valores:
No existen restricciones estatutarias a la transmisibilidad de los valores representativos
del capital social.

¢) Participaciones significativas en el capital, directas o indirectas de acuerdo con su

comunicacion a la CNMV a fecha de cierre del ejercicio.
.

\'-.

nombre o denominacion | numero de o
social del accionista derechos de voto ggn\:gg i:t‘eji(::;z;::os d/;reciocfsald e \s/gge
(a 31.12.2008) directos

Harpalus, S.L. 40,185% 0,081% 40,265
Bestinver Gestion sgiic | 0,000% 5,032% 5,032
Angel Ferndndez 6,442% 0,000% 6,442
EBN banco de negocios | 4,668% 1,436% 6,104
S.A.

Cartera Industrial REA,|6,954% 0,000% 6,954
S.A.

Zoco inversiones, S.L. | 5,023% 0,000% 5,023

d) Cualquier restriccion al derecho de voto.
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No existen los estatutos sociales restricciones especificas de este derecho, sin perjuicio
de que los estatutos establecen que para poder asistir a la junta general de accionistas
(derecho de asistencia) sera preciso que el accionista sea titular de, al menos, 50
acciones (art. 17).

e) Pactos parasociales:
No se han comunicado a la sociedad pactos parasociales.

f) Normas aplicables al nombramiento y sustitucién de los miembros del érgano de
administracién y a la modificacién de los estatutos de la sociedad.

i) Nombramiento y sustitucién de miembros del Consejo de administracién.

La regulacién de los procedimientos de nombramiento, reeleccion, evaluacion y
remocién de los consejeros se encuentra recogida, en sus aspectos més relevantes, en
diversos preceptos de la ley de sociedades anénimas (articulos 123 al 126, 131, 132,
137 y 138), del reglamento del registro mercantil (143 al 145), en los estatutos
sociales y, por ultimo, en el reglamento del Consejo de administracién.

A este respecto los estatutos sociales establecen:
Articulo 329 . Duracion de los cargos.

los consejeros seran elegidos por la Junta General por un plazo de (5) anos, salvo su
revocacion por dicha junta; todos los nombrados podrén, sin embargo, ser reelegidos
una ¢ mas veces por periodos de igual duracidon maxima, entendiéndose a estos
efectos que el afo termina el dia en que se celebre la primera junta general tras el
vencimiento del referido plazo. La junta podra acordar en todo momento la separacion
del cargo de cualquiera de los consejeros.

e

Articulo 33°. Nombramientos provisionales i

El Consejo de administracién podra efectuar nombramientos provisionales de entre los 7
accionistas para cubrir vacantes que en su seno se produzcan por fallecimiento, SN
incapacidad sobrevenida o dimision voluntaria, sometiéndolas a aprobacién de la ™~
primera junta general que se celebre. ll

e \
Por su parte, el reglamento del Consejo dispone: P

Articulo 15.  Nombramiento de consejeros y duracién del cargo Q\

1. Los consejeros seran designados por la Junta General o por &l Consejo de
Administracién de conformidad con las previsiones contenidas en la normativa aplicable
a las sociedades anénimas. las propuestas de nombramiento deberan ser informadas
previamente por la comisién de nombramientos y retribuciones, teniendo en cuenta los
principios establecidos en los estatutos y en el presente reglamento en relacion con | /‘é) @

compaosicion y estructura del Consejo.
21@
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2. Los consejeros ejercerdn su cargo durante el plazo maximo de cinco afos,
pudiendo ser reelegidos una o mas veces por periodos de igual duracion maxima,
entendiéndose a estos efectos que el afio termina el dia en que se celebre la primera
junta general tras el vencimiento del referido plazo.

3. Los consejeros designados por cooptacidn ejercerdn su cargo hasta la fecha de
reunion de la primera junta general.

Articulo 16.  Cese de los consejeros

1. Los consejeros cesardn en el cargo cuando haya transcurrido el periodo para el
que fueron nombrados y no hayan sido renovados, y cuando lo decida la junta general.

2. Los consejeros deberdn poner su cargo a disposicion del Consejo de
administracién y formalizar, si éste lo considera conveniente, la correspondiente
dimisién en los siguientes casos:

a) cuando alcancen la edad de 65 afios.

b) cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o
prohibicién previstos en la ley, los estatutos y el presente reglamento.

c) cuando cese en el puesto ejecutivoe al que estuviere ligado su nombramiento v,
en general cuando desaparezcan las razones por las que fueron nombrados (por €j.,
cuando un consejero se deshace de su participacion en la compafia que motivd su
nombramiento).

d) cuando el Consejo, previo informe de la comisién de nombramientos y
retribuciones, entienda que el consejero ha infringide gravemente sus obligaciones, o
gue existen razones de interés social que asi lo exijan. v i

e) cuando falten a cuatro sesiones consecutivas del Consejo sin haber delegado la  « |
representacién en otro miembro del Consejo. \,‘/

Et Consejo de Administracién propondrd a fa Junta General de Accionistas el cese del
consejero cuando éste no presentara su dimision concurriendo alguna de las
circunstancias referidas en el presente articulo.

|
it} Modificacién de los estatutos de la sociedad. ’A\

El procedimiento para la modificacidn de estatutos sociales es el regulado con cardcter
general en el articulo 144 de la ley de sociedades andnimas, y que exige aprobacion
por la junta general de accionistas, con los quorum de asistencia, y en su caso de
mayorfas, previstos en el articulo 103 de la citada ley. Los acuerdos se adoptarén por
mayoria ordinaria, salvo que por prescripcion del apartade 2 del mencionado articulo
103 de la ley de sociedades andnimas dichos acuerdos deban adoptarse con el voto
favorable de dos terceras partes del capital presente o representado. La mayoria ﬁ

ordinaria necesaria para aprobar un acuerdo requerira el voto favorable de la mitad
mas uno de las acciones con voto, presentes o representadas en |a junta.,




PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.

Y SOCIEDADES FILIALES.
INFORME DE GESTION CONSOLIDADO 2008

g) Poderes de los miembros del Consejo de administracion y, en particular, los relativos
a la posibilidad de emitir o recomprar acciones.

El Consejo de Administracion dispone de todas las competencias necesarias para
administrar la sociedad, confiara por regla general la gestion de los negocios ordinarios
de la sociedad a la comisién ejecutiva, el consejerc delegado y el equipo directivo de
la misma, y desarrollara la funcién general de supervision y control de [a actividad de
la sociedad. Sin perjuicio de lo anterior, el art. 5° del reglamento del Consejo sefiala
algunas de las funciones especificas del Consejo de administracién.

La Comisién Ejecutiva y el Consejero Delegado tienen delegadas todas facultades del
Consejo de administracion legal, estatutaria y reglamentariamente delegables. El
presidente tiene igualmente poder notarial inscrito en el registro mercantil.

La Junta General de Accionistas celebrada el 27 de junio de 2008 aprobd, entre otros,
los siguientes acuerdos relativos la posibilidad de emitir o recomprar acciones:

Autorizar al Consejo de Administracion y a la Comisién Ejecutiva de conformidad con lo
previsto en el articulo 75 y concordantes de la ley de sociedades andnimas para la
adquisicion de acciones propias por parte de la propia sociedad, dejando sin efecto la
autorizacién concedida al Consejo de administracién por la junta general ordinaria de
fecha 1 de junio de 2007.

Autorizar al Consejo de administracion y a la comisidn ejecutiva, tan ampliamente™ .
como en derecho sea necesario, para ampliar el capital social segln lo previsto en el
articulo 153.1. b) de la ley de sociedades anénimas.

h) Acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean i
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una i
oferta publica de adquisicion, y sus efectos, excepto cuando su divulgacién resulte i
seriamente perjudicial para la sociedad. Esta excepcion no se aplicara cuando la I
A
!

sociedad esté obligada legalmente a dar publicidad a esta informacion. N

Entre los acuerdos significativos que ha celebrado la sociedad y que quedaria resuelto =/ G
en caso de cambio de control de la sociedad cabe destacar el préstamo y crédito e
sindicados por importe de 325 millones de euros.

i) Acuerdos entre [a sociedad y sus cargos de administracion y direccion o empleados \
gque dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma '
improcedente o si la relacion laboral llega a su fin con motivo de una oferta piblica de
adquisicion.

demmzacmn

A
w\/\

' I
Ly =9

Por otra parte, en el primer semestre de 2008 se firmé un acuerdo d
ademas del recogido en el informe anual de gobiernc corporative 2007
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5. Acontecimientos posteriores al cierre y principales proyectos futuros

Destacamos dos hechos relevantes acaecidos en el transcurso de 2009; en primer
lugar la retribucion de dividendos al accionariado de 0,03 euros por accién el
16/1/2009 aprobados por el Consejo de administracion el 28 de octubre de 2008.

Por otra parte, se hizo efectiva la adquisicion del 49% restante de la compaiia
portuguesa recuperadora de residuos MRA el 2 de febrero de 2009, de la que ya se
poseia una participacién del 51% desde septiembre de 2006.

La Junta General de Accionistas en junio de 2008 aprobé una ampliacién de capital
liberada de 1 accidn por cada 12 antiguas con cargo a reservas por prima de emision
hasta un importe total de 12.292.562€. La compafiia prevé su ejecucion durante el
primer semestre del 2009, en funcién de las circunstancias del mercado.

Respondiendo al cumplimiento del plan estratégico Europac tiene previsto
principalmente las siguientes acciones:

Durante el cuarto trimestre esta prevista la entrada de un nuevo ciclo combinado de
cogeneracion en la planta de Duefias de 30 mw, elevando la potencia total instalada de
la planta hasta los 43 mw.

Ademas, como consecuencia del desarrollo del proyecto de inversién para el aumento
de capacidad productiva de la fabrica de Viana do Castelo, se prevé una parada en la
fabrica de Viana do Castelo durante el tercer trimestre del ejercicio.

Europac se encuentra tramitando la entrada en el todo-todo en su planta de energia

localizada en Alcolea en 2009, tras la entrada en vigor del Real decreto 661/91 en

Espafia.
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[NOTA4: NORMA 5 CIRCULAR CINMV 1/2004.- EL IAGC DEBERA SER HECHO PUBLICO TAN
PRONTO COMO EL ORGANO DE ADMINISIRACION LO APRUEBE Y EN CUALQUIER CASO, NO
MAS TARDE DEL DIA EN QUE SE PUBLIQUE EL ANUNCIO DE LA CONVOCATORIA DE IA JGO.]

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATINO

SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

EJERCICIO 2008

DATOS IDENTIFICATIVOS DEL EMISOR

| C.LF. A- 34158824

(Denominacién Social: PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. (EUROPA&C)

~ ]
[Domicilio Social; Carretera de Burgos a Portugal km 98, Dueiias, Palencia. ‘
[A]. ESTRUCTURA DE LA SOCIEDAD
A.l. Complete el siguiente cnadro sobre el capital social de la sociedad:
Fecha ultima Capital social (euros) | Numero de acciones | N° de Derechos de
modificacion Vaoto
20/11/2007 147.510.744,00 73.755.372 73.470.856
* No existen distintas clases de acciones.

A.2. Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones signific

as, de su
entidad a la fecha de cierre de ¢jereicio, excluidos los consejeros:
Nombre o denominacitn Acciones Accion Numero Numero de %% Total g
social del accionista Dir. ey de derechos de sobre
(a 31.12.2008) Indr, derechaos volo derechos de
de voto indirectos voto
divectos

i

)
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HARPALUS, S.L. 29 638,457 59.443 40,185% 0,081% 40,265
Bestinver Gestion SGIIC D 33884 0.000% 5,032% 5,032
51
Angel Fernandez 4.337.745 0 6442% 0,000% 5 881
EBN Banco de Negecios 3.177.900 977.89 4,668% 1,436% 6,104
S.A. 8
(M)A través de:
Nombre o denominacion social del Acciones Numero de | % sobre el total
accionista derechos de de derechos de
voto directos voto
Bestinver Bolsa, F.I 3.599.539 4,88 4,88

*§0LO EN €450 DE PARTICIPACION INDIRECT A SUPERIOR AL 3% DE LOS DERECHOS DE VOTO.

Indique los movimientos en la estructnra accionarial mis significativos acaecidos durante

el ejercicio:

Nombhre o denominacién social del
accionista

Fechadela
operacion

Descripcion de la
operacion

A.3. Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de administracién de
la sociedad, que posean acciones de la sociedad:

Nombre o denominacion social del Numero de Numero de % sobre el
consejero derechos de | derechos de total de
volo dircetos | voto indirectas | derechos de
{*) voto
ZOCO INVERSIONES, S.L. 3.704.701 0 5,023
José Miguel Isidro Rincdn 435 80.613 0,110
Enrique Isidro Rincén 69.513 0 0,094
Fernando Isidro Rincon 70.936 0 0,096
TRES AZUL, S.L. 117 0 0
Jorge Requejo Liberal 23.733 5.000 0,039
Juan Jordano Pérez 2.479 0 0,003
Vicente Guilarte Gutierrez 4.809 10.650 0,021
Frangisco Javier Soriano Arosa 10 9,533 0,013
CARTERA INDUSTRIAL REA, S.A. 5.129.111 0 6,954
F’/o Total del capital social en poder del Consejo de admiuistracién | 12,35% |

Complete los siguientes coradros sobre los miembros del Consejo de administracion’ de la

sociedad, que posean derechos sobre acciones de la sociedad:

Nombre o denominacién social | Numero | Numero de | Numecro de /% sobre
del consejero de derechos de acciones el total de
derechos opcién equivalentes | dcrechos
de opcion | indirectos(* de voto
directos ) L . ) ()

N
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José Miguel Isidro Rincén 75.000 0,102
Enrique Isidro Rincén 70.000 0,095
TRES AZUL, S.L. 50.000 0,068
Fernando Isidro Rincén 30.000 0,068

A4, Indique, en su caso, las telaciones de indole famniliar, comercial, contractual o societaria
que existan entre los titulares de participaciones significativas, en la medida cn que sean
conocidas por la sociedad, salvo que scan cscasaincnte relevantes o deriven del giro o trifico
comercial ordinatio:

La Sociedad no tene conocimiento de relaciones de indole familiar, comercial, contrmcrual o societaria,
relevantes o que no deriven del giro o trifico comercial ordinadio, entte titulares de participaciones
significativas. Se advierte que ID. Entque Isidro Rincén, D. José Miguel Isidro Rincén y D. Fernando
Isidro Rincén son hetmanos y socios minodtarios del accionista significativo Hatpalus, 5.1.

A5, Indique, eu su caso, las relaciones de Indole comercial, contractual o socictaria que
existan entre los titulares dc participaciones significativas, v la sociedad, salvo que sean
escasamente relevantes o deriven del giro o trafico eomercial ordinario:

Ta Sociedad no tiene conocimiento de relaciones dc indole comercial, contractual o socetada
relevantes o que no denven del giro o trifico comercial ordmaro entre los titulares de participaciones
significativas y la sociedad distintas a aquellas que hayan podido quedar reflejados en las declaraciones
de operaciones vinculadas.

I
A.6. Indique si han sido cormunicados a la socicdad pactos parasociales que la afecten segiin . jf. s
lo establecido en el arr. 112 de la LMV. En su caso describalos brevemente ¥ relacione los !
accionistas vinculados por el pacto: i S

SI7 NO Y

su caso, describalas brevemente:

Indique si la sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus accionistas. Ena\\
At

S10
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A7. Indique si existe alguna persona fisica o juridica que ¢jerza ¢ pueda ¢jercer ¢l control
sobre la sociedad de acuerdo con el articulo 4 de 1a Ley del Mercade de Valores. En su caso,
identifiquela:

ST NO Y

A.8. Complete los signientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

Numero de acciones directas Numero de acciones % Total sobre el capital
indirectas (*}) social
33.952 0 0,046%

{*} No se ha realizado autocartera de forma indirecta,

Detalle las variaciones significativas, de acucrdo con lo dispuesto en ¢l Real Decreto
377/1991, realizadas durante el ejercicio:

Fecha de la Total de acciones Total de acciones % Total
comunicacion directas adquiridas directas adquiridas sobre el
(*) capital social
25/01/2008 741.048 0 1,005
21/04/2008 739.006 0 1,002
Resultados obtenidos en el ejercicio por (en euros)
operaciones de autocartera 2.131

A9, Detalle las condiciones y el plazo del mandato vigente de la junta al Consejo de
administracion para llevar a cabo adquisiciones o transmisiones de acciones propias. <

La Junta General de accionistas de EUROPA&C, de 27 de junio de 2008, autonizé al Consejo de
Administracion, de acuerdo con lo establecido en el Atticulo 75 y concordantes y en la Disposicién Adicional
Pnmera de la Ley de Sociedades Andninias v demis normativa aplicable, para la adquisicidn de acciones
propias por parte de la propia sociedad y/o por patte de sus sociedades dominadas en las siguientes
condiciones:

Atorizar al Consefo de Adwinisviracidn, de aruerdo con lo extablcido en of Articnlo 75 y concordantes y en la Disposicion
Adicional Primera de lu Ley de Sociedades Andnimas y demds normativa aplicable, a la adquisicdn de acdones propias por parte
de la propéa sociedad y/ o por parte de suy soviedades dorminadas.,

El niimem mdxino de awiones a adguiriv no rebarard ol fmite fegal establecds y todo ellp resmpre gre pueda da
cuniplisiiente ignabmente a los demds requiritos legales gplicables, Lar adguisiciones no podran reafizarse a #n precio inferior al
valor nominal de Jas acciones proptar adquiridar ni superior al 120% de sit valor de cofizacién de fas wrismas en un mercads
secundario oficial en el momento de Ja adguivicidn,

Las modalidades de adguisicin podrin cousistir tanty en compraventa, como ent permuta, o cwalquier oira modakidad de negocio
a litwlo oreroso, segiin lay cifcunstaneias lo aconseien.

Para la efectiva gjecucidn del prosente acwerdy y cumplivitenty de lor lmiter fegaler estableidps, Ja totalidad o parte de fay acvioner
adgeiridas conforme d (g presente antonizacidn podran ser endjenadas, mantentdas e anlocarlerd, o amortigadar.

La presente aulorizacion se concede, entre ofras, con objeto de que las acciones
adquiridas por la Sociedad o sus filiales puedan destinarse, en todo o en parte, a su
enfrega a los administradores, directivos o empleados de la Sociedad o de su Griupo
cuando exista un derecho reconocido directamente o del que puedan ser Ww'ares al
amparo de sistemas retributivos debidamente aprobados, haciéndosd constar

23
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expresamente la finalidad de esta autorizacion a los efectos previstos en el Art. 75.1 de
la Ley de Sociedades Andnimas.

Y para tody elfa se antoriza al Consefo de Administracidn y a la Comrision Ejecutiva, tan ampliasmente oomo _fuera necerariv, a
sofiitar cuantas aulforiyaciones y adoptar cuanios acwerdos fueran convenientes para dav complimiento a fa normativa vigente,
clecnicion y buen fin al presente avwerdo.

L duracidn de la presente antorizacidn serd de catorce (14) meses comtados a partir de la focha de Ja welebracin de Ja Junia
General de Acdioniviar y wbre todar fai aperaciowes de awtocarters gue Se efectiien dentro de diche plaze, axi como lar
worreipendientes dotadiones a rerervas con sujecidn a lo previsto en el presente avnerdo y en fa normativa apicable.

Ew ef desarroflo de estas aperaciones se procederd, ademds, al cumpliniiento de las normar gae sobre la materia ve contienen en el
Replamente Interno de Conducta de EUROPAEC.

La presente autorizaciéon dejo sin efecto la auterizacién concedida al Consejo de Administracion por la Junta
General Ordinaria de fecha 1 de Junio de 2007.

A10. Indique, en su caso, las restricciones legales y estatutarias al ejercicio de los derechos de
voto, asl como las restticciones legales a la adquisicién o transmisién de participaciones en el
capital social.

Indique si existen restriecioncs legales al ejercicio de los detechos de voro.

SIO NO Y

Indique si existen restricciones estatutarias al ejercicio de los derechos de voto.

ST NO Y

Elty o obstante, bay que tener en cuenia gue of ARTICULD 17° de dar Evtatutes - Derecho de avistencia a la Junta y
representamin- de by Evtatulas socdaks dispone que: ‘Podvdn avstir a tas Jumtas Generaler los accioniitas titwlarer de, af
PRETIOL, KA HAPRETD de Getoner gue FEDIBSenten diusenta (30) o midr aciones, stempre gue las lengan insenitas a vy nombre
en el conespondiente pgivire de anolaciones en cienta con cnco dias de antelacin a agudf ex que baya de celebrarse ls i
Jumta General y fo aorediten mediantz bz oportuma tagjeta de asivtencia o cortificads expedids por algma de las entidades - )
encargadas de la levanga def registro de anotacioner en cnewla, o en cnakyuier otrd formia adwitids por Iz nommativa

vigente.” i
i Sy

Indique si existen restricciones legales a la adquisicién o transmisién de participaciones’en el

capital social,
P
ST NO v ééziii:;\
A1l Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacion

frente a una oferta publica de adquisicién en virtud de In dispuesto en el Ley 6/2007.

SIO NO Y
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@ ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

B.1. Consejo de Administraeidén

B.1.1. Detalle el niimero maximo y minimo de consejeros previstos en los estatutos:

Nnmero maximo de eonsejeros: 15
Numero minimo de consejeros: 3
B.1.2. Complete el siguiente cuadro con los miembros del Consejo:
Nombre o denominacion | Representante | Cargoen | Fecha Fecha Procedi-
social del consejero el primer dltime | miento de
Cousejo |uwombram | nombra- | eleccion
iento miento
ZOCO INVERSIONES, Victoriano Vocal |04.02.200 | 01.06.2007 Junta
S.L Lopez-Pinto 5 General
Fdez de
Navarrete
José Miguel Isidro Rincdn Presidente | 27.02.200 | 01.06.2007 |  Junta
7 General
Enrique Isidro Rincén Consejero | 13.05.200 | 06.06.2005 | Junta
Delegado |5 General
TRES AZUL, S.L. Fernando Vocal |17.07.200|04.122006| Junta
Padrén 6 General
Juan Jordano Pérez Vocal 12.06.200 | 01.06.2007 Junta F:;
0 General v
JORGE REQUEJO IIBERAL Vocal | 26.01.200 | 09.06.2004( Junta '
4 (General
Vicente Guilarte Gutierrez Voecal |25.05.199 |10.06.2003 Junta :
8 General. |
Fernando Isidro Rincon Vocal |04.12.200 | 4.12.2006 | Junta | _21
6 General o |
D. Francisco Javier Soriano Vocal |24.10200 | 27.06.08 Junta TR
Arosa 7 General ‘\
CARTERA INDUSTRIAL Antonio Vocal |27.06.200 Junta
REA, S.A Gonzalez- 8 General
Adalid

ratificado por la JGO de 2008

* D. Francisco Javier Soriano fue elegido por cooptacion en el Consejo de 24.10.2007 y \
| ZQ\

Numero total de consejeros

|

10

Indique los ceses gqne se hayan producido durante el periodo en el Consejo de

administracion:

Nombre ¢ denominacion
social del consejero

Condicién del Consejero en

¢l momento del cese.

Fecha de haja

|

o
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]

B.13. Complete los siguientes cuadros sobre los miemnbros del Consejo ¥ su distinta

condicion:

CONSEJEROS EJECUTIVOS
Nombre o denominacion del | Comisién que ha propuesto su | Cargo en el organigrama
consejero nombramiento de la Sociedad
José Miguel Isidro Rincén Comisién de Nombramientos v | Presidente del Consejo de
Retribucioncs Administracidn
Enrique Isidro Rincén Comision de Nombramientos y Consejero Delegado
Retribuciones
Fernando Isidro Rincén Comisién de Nombramientos v | Asesor asuntos financieros
Retribuciones
TRES AZUL, S.L. Comision de Nombramientos vy
Retribuciones
Numetro total de consejeros ejecutivos 4
% total del Consejo 40 %

CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominacién
dcl consejero

Comisién que ha propuesto su
nombramiento

Nombre o denominacion
del accionista
significativo a quien

representa o que ha /
propuestosu ™| <
nombramiento S
ZOCO INVERSIONES, SL Comision de Nombramientos y | Su participacién .
Retribuciones T~
CARTERA INDUSTRIAL Comisién de Nombramientos y Su participacion
REA, S.A Retribuciones
D, Francisco Javier Soriano Comisién de Nombramientos y | EBN Banco de Negocios,
Arosa Retribuciones S.A.
| Numero total de consejeros dominicales 3
% total del Consejo 30% @\
CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES %
Nombre o denominacion del consejero Perfil
Vicente Guilarte Gutiérrez Catedrético de derecho civil (Universidad de
Valladolid) . !‘\
Jorge Requejo Liberal Registrador de la Propiedad Va[lé.dolld

LN

\/\31
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Numero total de consejeros independientes | 2
% total del Consejo 20%

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

Nombre o denominacion del consejero Comisién que ha propuesto su
nombramiento
Jnan Jordano Pérez Comision de Nombramientos y Retribueiones.

Numero total de otros consejeros externos |1
% total del Consejo 10%

Detalle los motivos por los que no se puedan eonsiderar dominieales o independientes y sus
vineulos, ya sea con la sociedad o sus direetivos, va sea eon sus agcionistas:

Nomhre o denominacion del Motivos Sociedad, directivo o
consejero accionista con el que
mantiene el vincnlo.

Juan Jordano Pérez Ha sido consejero ejecutivo de
la sociedad (baja (3.04.2005)

Indique las variaciones que, en su caso, se hayan producide dnrante el periodo en la
tipologia de cada consejero;

No aplica

B.1.4. Explique, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado consejeros
dominicales a instancia de accionistas cuya participacién accionarial es inferior al 5% del i
capital: 4

No aplica

Indigne si no se han atendido peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes

de accionistas cnya participacién accionarial es igual o superior a la de otros a cuya
instancia se hubiera designado consejeros dominicales. En su caso, explique las razones -

por las que no se hayan atendido:
SIg NO Y

B.L.5 Indique si algin consejero ha cesado en su cargo antes del término de su mandato,

si el mismo ha explicado sus razones y a través de qué medio, al Consejo, y, en caso de qué__
lo haya hecho por escrito a todo el Consejo, explique a continuacién, al menos los motives
que el mismo ha dado:

Nombre del Consejero Motivo del cese /

L G
B.1.6 Indique, cn el caso de quc exista, las facultades que tienen delegadids el o los

consejero/s delegado/s: \/D l! ! 3 _
/ 32
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Nombre o derominacion
del comsejero

Breve descripcién

Enrique Isidro Rincon.

Se ha delegado en el Sr. Consejero Delegado, entre otras, las
siguientes facultades:

Representar a la Sociedad ante el Estado, Provincia o Municipio,
Comunidades Autonomas y Entidades y particulares de todo
orden; Otorgar aetos y negocios juridicos, unilaterales y
bilatcrales; Practiear segregaciones, agrupaciones y divisiones de
fincas; Participar en la Constitucién de otras Sociedades o bien
adquirir acciones o participaciones de las ya constituidas y
aceptar cargos en ellas. Representar a la Soeiedad en aqucllas
otras Sociedadcs de las que la poderdante sea administradora
tinica, actuando y ostentande dicho cargoe en su nombre; Nombrar
y separar el personal; Transacciones bancarias y financieras;
Ejercitar cuantas acciones, excepciones y recursos, ante los

Tribunales y Administraciones.

B.1.7. ldentifigne, en su

caso, a los miembros del Consejo que asuman cargos de

administradores o directivos en otras sociedades que formen parte del grupo de la

sociedad cotizada:

Nombre 0 denominacion | Denominacién social de la entidad del Cargo
social consejero grupo
Enrique Isidro Rincén Cartonajes Soler, S.L. RAU EURCPA&C
Cartonajes Santander, S.L RAU EUROPA&C
Cartonajes Cantabria, S.L. RAU EUROPA&C
IMOCAPITAL SGPS, S.A. Consejero \u /
Cartonajes Mimé, S.L. RAU EUROPA&C |,
Gescartdio, SGPS S.A. Consejero ™ N
Portucel Embalagem - Empresa Produtora Presidente s
de Embalagens de Cartdo, S.A.
Lepe — Empresa Portuguesa de Embalagens, Consejero .
S.A. )
Sulpac — Empresa Produtora de Embalagens Prcsidente / A
de Cartdo, S.A. "
Fabrica de Papel Do Ave, S.A. Presidente
Manuel Rodrigues de Almeida & Filhos, Presidente g\
Limitada .
NOR-GOMPAPEL, Comércio de Presidente
Desperdicios de Papel, S.A. '
Portucel Espaiia, SA Administrador Unico
Europac Papeterie de Rouen, S.A Dircctor General
Delegado g
José Miguel Isidro IMOCAPITAL SGPS, S.A. Pregidente
Rincon { T
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Gescartio, SGPS S.A Consejero
Renova Generacion de Energias Renovables, Consejero
S.L.
Fernando Isidro Rincén | Sociedade Imobilidria de Baldio de Paula, Consejero
S.A.
Renova Generacion de Energias Renovables, Presidente
S.L.
Juan Jordano Pérez | Lepe — Empresa Portuguesa de Embalagens, Presidente
S.A.
Fernando Padrén Gescartdo, SGPS §.A. Presidente
Estarriol
Portucel Viana, Empresa Produtora de Consejero
Papéis Industriais, SA.
Portucel Embalagem - Empresa Produtora Consejero
de Embalagens de Cartfio, S.A.
Lepe — Empresa Portuguesa de Embalagens, Consgjero
S.A.
Sulpac — Empresa Produtora de Embalagens Consgjero
de Cartio, S.A.
Fabrica de Papel Do Ave, S.A. Consejero
Manuel Rodrigues de Almeida & Filhos, Consejero
Limitada
PORTUCEL VIANA ENERGIA - Empresa Presidente lf"
de Cogeragio Energética, S.A i

* RAU: Representante persona fisica.
** Eir es Administrador Unico de Norforest S.L.; PV adquiri6 un 70% de Norforest el P
08.02.2008 o

"\.\ %

o

B.1.8. Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del Consejo de \x\_r/

administracion de otras entidades cotizadas en mercados oficiales de valores en Espaiia i

distintas de su grupo, que hayan sido comunicadas a la sociedad: i T
I

Nombre o denominacién Entidad cotizada Cargo
soeial del Consejero
Francisco Javier Soriano PESCANOVA Consejero

B.1.9 Indique ¥ en su easo explique si la soeiedad ha establecido reglas sobre el niimero de
Consejos de los que puedan formar parte sus consejeros:

mas tres (3) érganos de administracion de soeiedades cotizadas.

|
ST O NO
EXPLICACION DE LAS REGLAS
El Art. 21.3 del Reglamento del Consejo prevé que los Consejeros no podran formar parte de g
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B.1.10 En relacién con la recomendacion nimero 8 del Codigo Unificado, sefiale las
politicas y estrategias generales de la sociedad que el Consejo en pleno se ha reservado

aprobar:

i

NO

La politica de inversiones y financiacion

La definicion de la estructura del grupo de sociedades

La politica de gobierno corporativo

La politica de responsabilidad social corporativa

El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y

presupuesto anuales

FLE L P P P

La politica de retribuciones y evaluacion del desempeiio de los altos y

directivos

La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento |V
periddico de los sistemas internos de informacién y control

La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, [ v

sus limites,

B.1.11 Complete los siguientes cuadros respecto a la remuneracion agregada de los

consejeros devengada durante el ejercicio.

a) En la sociedad objeto del presente informe:

CONCEPTO RETRIBUTIVO DATOS EN MILES DE EUROS
Retribucién fija 52
Retribucidn variable 0
Dietas 64
Atenciones estatutarias 564
Opciones sobre acciones y/o otros 1.044
instrumentos financieros (*)

Otros 989
TOTAL: 2.713

(*) correspondiente a las 245.000 acciones a las quc tendrian derecho los Consejeros Ejecutivos
beneficiarios del PAAD en 2011 siempre que se cumplieran los objetivos individuales y
generales durante los afios 2007 a 2010. Las acciones se encuentran valoradas a 4.26 euros por
aceion, precio de cotizaeidon de01.06.2007, dia de celebracién de la Junta General que aprobé ¢

PAAD.

OTROS BENEFICIOS

D.ATOS EN MILES DE EUROS

Anticipos

Créditos concedidos

Fondos v Planes de pensiones: aportaciones

Fondos y Planes de pensiones: Obligaciones
contraidas

Primas de seguros de vida

Garantias constituidas por la Sociedad a
favor de los consejeros

TOTAL:

<
R
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b) Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros Consejos de administracién v/o
a la alta direccion de sociedades del grupo:

La Sociedad no ha concedido remuneracién alguna por pertenencia de los consejeros de la
sociedad a otros Consejos de administracion y/o a la alta direccion de sociedades del grupo.

OTROS BENEFICIOS DATOS BN MILES DE EUROS
Fondos y Planes de pensiones: aportaciones -
Fondos y Planes de pensiones: Obligaciones -
contraidas
Primas de seguros de vida -
TOTAL: -

¢) Remuneracion total por tipologia de consejero:

TIPOI DGLA CONSEJEROS Por Sociedad Por Grupo
Ejecutivos 2.488
Externos Dominicales 67
Externos Independientes 119
Otros Externos 39 :
TOTAL: 2.713 |

d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante:

Remuneracion total consejeros (en miles de 2.713 ™ ,\J

€uros) ‘\\\,_}
Remuneracion total consejeros/beneficio 29,51% T
atribuido a la Sociedad dominante e
{expresado en %) Vs
B.1.12. Identifique los miembros de la alta direcciéon que no sean a su vez consejeros
ejecutivos, ¢ indique 1a remuneracion total devengada a su [avor durante el ejercicio:

Nombre o denominacion social Cargo

Maria Isolete da Silva Torres Matos Directora Divisién Papel
Fernando Aranguren Gonzalez-Tarrio Director Division Recursos )

Javier Gomez-Acebo Gimenez Director Divisién Carton

Gonzalo Valdés Dal-re Director Division RRHH

| Remuneracién total alta direccién (miles de euros) | 817 [1 | %

B.1.13. Identifique de forma agregada si existen clausulas de garantia o blindaje, para
casos de despido o cambios de control a favor de los miembros de la alta direccion,
incluyendo los consejeros ejecutivos, de la sociedad o de su grupo. Indique si estos
contratos han de ser comunicados y/o aprobados po los organos de la soc' ad o de su

grupo: /{/
"‘a 36
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NUMERO DE BENEFICLARIOS | 1

Consejo de Administraciéon | Junta General
Organo que autoriza las X
cliusulas
2SE INFORMA 4 LA JUNTA GENERAL SOBRE NO
LAS A 4UsULAS?

B.1.14 Indique el proceso para cstablecer la remuneracién de los miembros del Consejo de
Administracién y las cliusulas estatutarias relevantes al respecto:

Proceso para establecer la remuneraeion de los micmbros del Conscjo de Administracion
v las clausulas estatutarias

Para describir el proceso de establecimiento de la remuneraeidn de los Consejeros es preeiso
diferenciar entre los distintos sistemas de retribucién previstos por los Estatutos (extracto).

ARTICULO 30° Poder de representacion. Namero de Consejeros. Nombramiento y

cese. Retribucidn del Consejo de Administraeion

4. El Consejo de Administracion distribuird una dieta por asistencia a cada miembro
sobre la base de los gastos soportados por cada uno de ellos en relacion con las funciones
asumidas dentro del Consejo, correspondiendo a la Junta General de Accionistas la
determinacion de dicha retribucion para cada ejercicio social.

Complementariamente, la Junta General de Accionistas, al aprobar anualmente las cuentas
sociales, atribuird al Consejo de Administracién una participacion del 4% de las ganancias
de la Sociedad, si bien dicha cantidad sélo podrd ser detraida de los beneficios liguidos de .

la Sociedad en el ejercicio y después de estar cubiertas las atenciones de la reserva legal, ™.

haberse reconocido a los accionistas el dividendo minimo establecido en la legislacion en
vigor, y hallarse cubiertas cualesquiera otras atenciones prioritarias legalmente previstas,
pudiendo el Consejo de Administracion por acuerdo de la mayoria de sus miembros al
Jormular las cuentas, renunciar en todo o en parte a esta remuneracion. Asimismo,
corresponderd al Consejo de Administracion distribuir discrecional y anualmente entre sus
miembros la cantidad indicada atendiendo a las funciones asumidas por cada uno de ellos
en el seno del Consejo de Administracion.

Sin perjuicio de las retribuciones referidas en los dos apariados anteriores, la Junta
General de Accionistas determinard para cada efercicio social una cantidad como 4
retribucion del Consejo de Administracion para que éste discrecionalmente la distribuya
enire sus miembros sobre la base de las funciones especificas que cada uno de ellos
desemperie en el seno del Consejo. !
Previc acuerdo de la Junta General de accionistas en los términos legalmente
establecidos, los Consejeros, asi como los directivos y empleados, podran también

ser retribnidos mediante la entrega de acciones o de derechos de opcidén sobre las

mismas ¢ mediante cnalquier otro sistema de remnneracién que esté referenciado

al valor de las acciones.

-

Ademas el Reglamento del Consejo de Administracion establece:

Articulo 18.  Retribucion de los Consejeros

El Consejero tendrd derecho a la retribucion que establezca el Consejo de Admi is:t;!cién con

arreglo a las previsiones estatutarias y previo informe de la Comision fe Nombnamiento y




Retribuciones.

A este respecto, tanto el Consejo como la Comision referida, deberan ponderar los
rendimientos de la Sociedad y respecto de cada Consejero, los cargos que desempeiie, su
dedicacion efectiva, su asistencia a las reuniones de los drganos sociales y el tipo de Consejero
de que se trale, procurando que en el caso de los Consejeros cuya vinculacién con la Sociedad
se circunscribe exclusivamente a la condicion de miembro del Consejo, que la retribucidn
incentive su dedicacidn sin constituir un obstdculo para su independencia, no teniendo este tipo
de Consejeros ninguna ofya remuneracion.

El cargo de Consejero serd compatible con cualquier otro cargo o funcion ejecutiva en la
Sociedad de la que derive una retribucion distinta de la que perciba en su condicion de
Consejero, debiendo tenmer pleno conocimiento de dichas otras funciones y de sus
remuneraciones correspondientes la  Comision de Nombramiento 'y Retribuciones,
garantizdndose ast el principio de transparencia vespecto de la retribucion de los Consejeros
por todos los conceptos que procedan.

A la vista de lo anterior, el sistema de retribueion de los Consejeros es el siguiente:
(i) Retribuciones por su funcién de Consejeros como tales.
a. Participacidn conjunta en ¢l beneficio del ejercicio,
b. Retribucion fijada por la Junta General
c. Dietas de asistencia,
(ii) Remuneraciones por el desempefio en la Sociedad de funciones distintas a las de Consejero.

El proceso para establecer las remuneraciones de los miembros del Consejo de administracion
dependera del sistema. Las retribuciones sefialadas en el apartado (i) seran acordadas por la
Junta General por su funcién de Consejcros eomo tales y se repartird discrecionalmente entre los
consejeros, previo informe de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, sobre la base de
las funciones especificas que cada uno haya desempefiado durante el ejercicio en el seno del
Consejo, cargos que desempcfie, su dedicacidn efectiva, su asisteucia a las reuniones de los
organos sociales y el tipo de Consejero. En cuauto a las retribuciones sefialadas en el apartado
(ii) se encuentran establecidas negocialmente considerando el procedente informe de la
Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

La Comisién de Nombramientos v Retribuciones realizd las preceptivas rccomendaciones al
Consejo con objeto de que este realizara su propuesta de acuerdo a la Junta General sobre las

retribuciones a este drgano social y para su posterior reparto entre los consejeros. /

Sefiale &i el Consejo en pleno se ha reservado La aprobacion de las signientes decisiones:

SI NO

A propuesta del primer ejecutivo de la compaiia, el X
nombramiento y eventual cese de los altos directivos, asi como
sus clausulas de indemnizacién.

La retribucién de los consejeros, asi como, en el caso de los X
cjccutivos, la retribucién adicional por sus funciones
ejecutivas y demds condiciones que deban respetar sus
contratos.

Loy
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B.115. Indique si el Consejo de Administracion aprueba una detallada politica de
retribuciones y especifique las cnestiones sobre las que se pronuncia:

STV NOO
81 NO
Importe de los componentes fjos, con desglose, en su X
caso, de las dietas por participacion en el Consejo y sus
Comisiones y una estimaciéu de la retribucion fija
anual a la que den origen.
Cenceptos retributivos de caricter vatiable. X
Principales caractetisticas de los sistemas de previsién, X
con una estimacién de su importe o coste anual
equivalente.
Condiciones que deberan respetar los contratos de X
quienes ejerzan funciones de alta direceion como 1
consejeros ejecutivos.
‘o
T !
B.1.16 Indique si el Conscjo somete a votacién de la Junta General, como puato separado del ™. ;
orden del dia, y con cardcter consultive, un infonine sobre la politica de retribuciones de los S/
consejeros. En su caso, cxplique los aspectos del informe respecto a la politica de e -
retribucienes aprobada por el Cousejo para los afios futuros, los cambios mds significatives -~
de tales politicas sobre la aplicada durante €l ejeccicio y un resumen global de cémo se aplica
la politica de retribucicnes en el ejercicic. Detalle el papel desempeiiado por la Comisién de
Retibucicnes y si han udlizado asesoramiento extemo, la identidad de los consultores
externos que lo hayan prestado:
S10 NO ¥
T

B.1.17 Indique, en su caso, la identidad de los miembros del Consejo que sean, a su vez,

S
miembros del Consejo de administracién o directivos de sociedades que ostenten@\

participacioties significativas en la socicdad cotizada y/o en entidades de su Grupo:

Nombre o Denominacion social del
denominacién social accionista significativo
del consejero

Fernando Isidro Rincon Hatpalus, L.
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Francisco Javier Somano EBN Banco de negocios, 5.4, Consejero
Arosa Delegado

Detlle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las contempladas en el epigmafe
anterior, de los miembros del Couseje de adininistracién que les vinculen con los accionistas
significatives y/o en entidades de su grupo:

Nombre 0 denominacion social Denominacién social del Catgo
comnsejero accionista significativo
vinculado
José Miguel Isidto Rincén HARPALUSSL. Acclo
nista
minod
tario
Enrigue [sidro Rincon HARPALUS S.L Accio
nista
minod
tario ',

{
CL Vi

B.1.18. Indique, en sn caso, las modificaciones introdueidas durante el ejereieio en el SR
reglamento del Consejo. |

ST NO !

DESCRIPCION DE LAS MODIFICACIONES /

B.1.19. Indique los proeedimientos de nombramiento, reeleccion, evaluacion y remocion de (%

los consejeros. Detalle los organos competentes, Ios tramites a seguir y los criterios a Cj\

emplear en cada uno de Ios procedimientos.

eonsejeros se encuentra recogida, en sus aspectos mds relevantes, en diversos preccptos de la
Ley de Sociedades Andnimas (articulos 123 al 126, 131, 132, 137 y 138), del Reglamento del

La regulaeién de los proeedimientos de nombramiento, reeleccion, evaluacion y remocion de los y
Registro Mercantil (143 al 145), en los Estatutos sociales y, por ultimo, en el Reglamento del /%

Consejo de Administracion.

A este respecto los Estatutos sociales establecen:

. £
T
. e

ARTICULO 32°. Duracion de los cargos.

-

40
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Los Consejeros serdn elegidos por la Junta General por un plazo de (3) afios, salvo su
revocacion por dicha Junta, todos los nombrados podran, sin embargo, ser reelegidos una o
mds veces por periodos de igual duracion maxima, entendiéndose a estos efectos que el afio
termina el dia en que se celebre la primera Junta General tras el vencimiento del referido
plazo. La Junta podrd acordar en todo momento la separacién del cargo de cualguiera de
los Consejeros.

ARTICULO 33°. Nombramientos provisionales

El Consejo de Administracion podrd efectuar nombramientos provisionales de entre los
accionistas para cubriv vacantes que en su seno se produzcan por fallecimiento, incapacidad
sobrevenida o dimision volunfaria, sometiéndolas a aprobacion de la primera Junia General
que se celebre.

Por su parte, €] Reglamento del Consejo dispone:

Articulo 15.  Nombramiento de Consejeros y duracién del Cargo

7. Los Consejeros seran designados por la Junta General o por el Consejo de Administracidn de
conformidad con las previsiones contenidas en la nommativa aplicable a las Sociedades
Andnimas. Las propuestas de nombramiento deberin ser informadas previamente por la
Comisién de Nombramientos y Retribuciones, teniendo en cuenta los principios establecidos
en los Estanitos y en el presente Reglamento en relacidn con la composicién y estructura del
Consejo.

2. Los Consejeros ejerceran su cargo durante el plazo miximo de cinco anos, pudiendo ser
reelcgidos una o mas veces por periodos de igual duracidn misima, entendiéndose a esros
efectos que el afio termina el dia en que se celebre la primera Junta General tras el vencimienro 3

i

del referido plazo. - F
3. Los Consejeros designados por cooptacién ejercerin su cargo hasta la fecha dc reuniérirde la 1}
primera Junta General. S Y

Articulo 16.  Cese de los Consejeros
1. Los consejeros cesarin en el cargo cuando haya transcurrido el perfodo para el que fueron
nombrados y no hayan sido renovados, y cuando lo decida la Junta General.
2. Los consejeros deberin poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracion y
formalizar, s1 éste lo considera convemente, la correspondiente dimisién en los signientes casos:
a) Cuando alcancen la edad de 65 arios.
b} Cuando se vean incnrsos en alguno dc los supucstos de incompatibilidad o prohibicién
previstos en la Ley, los Estatutos y el presente Reglamento.
¢) Cuando cese en el puesto cjecutivo al que estuviete ligado sn nombramienro y, en general \
cuando desaparezcan las razones por las que fueron nombrados (por ej., cnando un@\:
conscjero se deshace de su participacion en la compafifa que motivé sn nombramiento}.
d) Cuando el Consejo, previo informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones,
entienda que el Conscjero ha infringido gravemente sus obligaciones, 0 que existen razones
de 1nterés social que asi lo cxijan.
€) Cunando falten a cuatro sesioncs consecutivas del Consejo sin haber delegado Ia
representacién en otte miembro del Consejo.

El Consejo de Administracidn propondra a la Junta General de Accionistas el cese del é)

.-‘._-_-—‘_‘_‘-‘-‘-H_'\\

Consejero cnando ¢ste no presenrara su dimisiéu concurriendo algnna dc las circunstancias
referidas en el presente ardculo.

B.1.20. Indique los supuestos en los que estan obligados a dimidr los conséjerbs.
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Los consejeros estaran obligados a dimitir en los casos previstos en el articulo 16° del
Reglamento del Consejo antes reprodueido.

B.1.21. Explique si la funcién de primer ejecutivo de la sociedad recae en el cargo de
presidente del Consejo. En su caso, indique las medidas que se han tomado para limitar
los riesgos de acumulacion de poderes en una tinica persona:

S1 NO Vv

Indique y en su caso explique si se han establecido reglas que facultan a uno de los
consejeros independientes para solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusién de
nuevos puutos en ¢l orden del dia, para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de
los consejeros externos y para dirigir la evaluacién por el Consejo de Administracién.

s1V NOO

EXPLICACION DE LAS REGLAS

El Art. 19 del Reglamento del Consejo prevé entre los deberes de los consejeros,
independientemente de su tipologia, la obligacién de “instar la reunién de los érganos sociales a
que pertenezea cuando asi lo considere oportuno en funcion del interés social, proponiendo los
puntos de Orden del Dia que considere adecuados.”

B.1.22. ; Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, eu algan tipo de decision?:

Si0 NO Y

Indique c6mo se adoptan los acuetdos en el Consejo de administracién, sefialando al menos,
¢l minimo quérum de asistencia y el ipo de mayorias para adoptar los acuerdos:

I et

e

F

/

A

R

Adopcion de acuerdos
Descripcion de Quérum Tipo de Mayoria
acuerdo
El  ARTICULO  35° - Los acuerdos se
Counstitucion- de los Estatutos adoptardn por mayoria
de EUROPA&C exigen un absoluta  de  los
quorum reforzado: el Consejo Consejeros, presentes
se entenderd validamente o representados,
constituido cuando concurran concurrentes 2 la

sesion, decidiendo los
empates el Presdente
o quien haga sus
veces, el cual dingird
las deliberaciones
quedande a  su
prlente , arbiio el
orden de las mismas y

a la reunién, presentes o
representados, dos tercios de
sus componentes.

|
/

X b

(W fornih de las
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vouciones. La
votacién por escdto y
sin sesitn solo  serd
admitda cuando
ningin Consejero se
oponga a ese
procedimiento.

B.1.23. Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los consejeros,
para ser nombrado presidente.

ST NO v

B.1.24, Indique si el presidente tiene voto de calidad:

ST NO v

(*) El Presidente de la Comision de Auditoria tiene voto de calidad

B.1.25. Iudigue si los estatutos o el reglamento del Consejo establecen algin limite a la
edad de los consejeros:

STY NO = ~

EDAap LIMITE DEL PRESIDENTE [J
EDAD LIMITE DEL CONSEJERO DELEGADO 7 EDAD LIMITE DEL CONSEJERO Y

B.1.26. Indique si los estatutos o el reglamento del Cousejo establecen un mandato
limitado para los consejeros independientes:

ST NO +

c,—-—"——--.._,\

B.1.27 En el caso de que sea escaso o nulo el nimero de consejeras, explique los motivos
las juiciativas adoptadas para corregir tal sitnacion.

Explicacién de los motivos y de las iniciativas

Hasta la fecha de elaboracién del presente informe tan solo la Secretaria del Consejo de
Administracion de EUROPA&C es mujer, por lo que EUROPA&C deberia ineentivar y
procurar la preseneia femenina en los casos de presentarse alguna vacante en el Consejo,
especialmente para puestos independientes.

En linea con lo expuesto, el Consejo adoptd durante el ejercicio 2007 iniciativas (__'\irigidas a
corregir la desigualdad de género. En concreto, el Consejo de Administracién de 30 délmarzo de

T
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2007 aprobd la modificacién del articulo 13 del Reglamento del Consejo, a los fines de
incorporar expresamente el principio de no discriminacion de los candidatos por cualquier
causa. El nuevo articulo establece quc “El procedimiento de seleccion de los candidatos a
Consejero deberd ser transparente y evaluard, en todo caso, las competencias, conocimientos y
experiencia profesional de cada candidato, valorando todas las candidaturas y garantizando en
todo momento {a no discriminacion por cualquier causa entre fodos los posibles candidatos”.

Ademas en esta linca, la Comisién de Nombramientos y Retribuciones ha solicitado y evaluado
la base de datos confeecionada por la Fundaciéon de Estudios Financieros relativa a los
curriculums de mujercs idoneas para Consejos dc administracion de cotizadas. La Comision de
Nombramientos y Retribuciones ha recomendado tener en cuenta esta base de datos cuando
surja una vacaute como consejero independiente.

En particular, indique si la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha estableeido
proeedimientos para que fos procesos de seleeeién no adolezean de sesgos implicitos que
obstaculieen la seleccién de eonsejeras, y busqne deliberadamente candidatas que rennan
el perfil exigido:

S NO Y

B.1.28 Indique si existen proeesos formales para la delegaeion de votos en el Consejo de
administraeion. En su easo, detillelos brevemente:

El Articulo 14.5 dcl Reglamento dcl Consejo sefiala (extracto): “La representacion deberd
conferirse a otro Consejero por escrifo, telegrama, fax o correo electronico y con cardcter
especial para cada Consejo, no pudiendo ostentar cada Consejero mds de tres
representaciones.” )

I

.

B.129. Indique el munero de reuniones que ha mantenido el Consejo de administracion
duraute el ejercicio, Asiinismo, sefiale, en su caso, las veces que se ha rennido el Consejo sin
la asistencia de su Presidente:

Numero de reuniones del Consejo 7
Numero de reuniones del Consejo sin la 0
asistencia del Presidente /

Indique ¢l nimero de reuniones que han mantenido en ¢l ejercicio las distintas comisiones (

del Consejo:

Numerc de reuniones de la comisién
ejecutiva o delegada

Numero de reuniones de la Comision de
Auditoria

Numero de reuniones de la Comision de
Nombramientos y retribuciones

Numero de reuniones de la Comision de

estrategia ¢ inversiones

(*) No existe. L

A

[
S
L—Tﬁ‘\\}
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B.1.30. Indique el mimero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracion
durante el ejercicio sin la asistencia de rodos sns micmhros, En ¢l cémputo se considerarin
no asistencias las representaciones realizadas sin insttncciones cspecificas:

Numcro de no asistencias de consejeros durante el ejetcicio 0
% de no asistencias sobre ¢l total de votos del ejercicio 0
* Considerando asistencias presentes v representados,

B.1.31

Indique si las cuentas anuales individuales v consolidadas que se presentan
pata su aprobacién al Consejo estin previamente certificadas:

510

NO

* En cumplimiento con la normativa espafiola vigente, las cuentas son formuladas por el
Consejo y firtnadas por todos los Consejeros.

B.1.32. Explique, si los huhieta, los mecanismos establecidos pot el Cousejo de

administracién para evitar que las cuentas mdividuales ¥ consolidadas por él formuladas se
presenten en la Junta General con salvedades en el informe de auditorfa,

Para evirar que las cuentas individuales y consolidadas formuladas por el Consejo de administracion se

it 2T

presenten en la Junta General con salvedades en el informe de auditoda las cnentas son revisadas por

los servicios del Grupo, asi como por el Comité de Auditotia, Gtgano espedalizado en esta funcion.
Este Comité sirve de cauce de comunicacién ordinana con el auditor extemo.

Ademads dicho Comité de Auditoria celebra contactos periddicos con el Auditor de Cuentas, que T
permiten detectar y estudiar con antelacidn la posibie existencia de diferencias de criterio.

B.1.33. ;El secretario del Consejo tiene la condieion de eonsejero?

SIa

NO v

B.1.34 Explique los procedimientos de nombramiento y cese del Secretario del Consejo,
indicando si su nombramiento y ccse han sido informados por la
Nombramientos y aprobados por el pleno del Cousejo. [

omision de
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Procedimiento de nombramientoe v cese

El Art. 10 del Reglamento del Consejo establece que el Secretario del Consejo de
Administracién podrd no ser Consejero. Este debera proveer para el buen funcionamiento del
Consejo ocupandose, muy especialmente, de prestar a los Consejeros el asesoramiento vy la
informacién necesarias, de conservar la documentaeion social, de reflejar debidamente en los
libros de aetas el desarrollo de las sesiones y de dar fe de los acuerdos del 6rgano.

Asimismo, el artieulo 13 de dicho Reglamento contempla, dentro de las funciones de la
Comision de Nombramientos y Retribuciones, la de informar el nombramiento o cese del
Secretario del Consejo de Adininistracién,

NO

;La Comisién de Nombramientos informa del nombramiento?

+La Comision de Nombramientos informa del cese?

+El Consejo en pleno aprueba el nombramiento?

w4

¢ El Consejo en pleno aprueba el cese?

¢Tiene el secretario del Consejo encomendada la funcién de velar, de forma especial, por las
recomendaciones de buen gobiemo?

STV NOTD

OBSERIVACIONES

El Art. 10 del Reglamento del Consejo prevé expresamente entre los deberes del Secretario: “El
Secretario debera velar de forma especial para que las actuaciones del Consejo del
Administracion (i) se ajusten a la letra y al espiritu de la normativa de aplicacion, (ii) sean

huen gobierno.”

conformes con los Estatutos y Reglamentos v (iii} tengan presentes las recomendaciones sobre \ ey

B.1.35. Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar la
independencia del auditor, de los analistas financietos, de los bancos de inversién y de las
agencias de calificacién.

La Comisién de Auditoria se reline periddicamente con los auditores extemos para garantizar |
efectividad de su revision y analizar las posibles situaciones que podrian suponer un riesgo par;
su independencia. _

Ademis, la relaeién con el auditor externo cumple con los requisitos de independencia

recogidos en la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del sistema
Financiero.




PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.

Y SOCIEDADES FILIALES.
INFORME DE GESTION CONSOLIDADO 2008

S10 NO v

Eu el caso dc que hubicran existido desacuerdos con el auditor saliente, explique el
contenido de los mismos:

S10 NO

B.1.37. Tudique si la firma de auditoria realiza ottos trabajos pata la sociedad y/o su grupo
distintns de los de auditoria y cn cse caso declate el iinporic de los honoratios recibidos pot
dichos trabajos y el porcentaje quc supone sobre los honoratios factutados a la sociedad y/o
su grupo.

STV NO O

Sociedad Grupo Total
Importc de otros trabajos 3 3
distintos a los de auditoria
{miles euros)

Importe de otros trabajos 5,88% 5,88%
distintos a Ios de auditoria/
Importe total facturado por la
firma de auditoria (miles
€uros) S

g
i

B.138 Indique si el informe de auditoria de las Cuentas Anuales del ejercicio antenor<~ /i
presenta teservas o salvedades. En su caso, indique las razones dadas por el Presidenie del
Comité de Anditorfa para explicar el contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

ST NO v e

B.1.39. Indique el mimero de afios quc la firma actual de auditorda leva de fdmma

ininterrampida realizando la anditotia de las euentas anuales de la soeiedad y/o su gmpo. _.

Asimismo, indique el porcentaje que represenia el mimero de afios anditados por la acmal =N
firma de auditorfa sobte el nimero ol de afios en los que las enentas anuales han sid@
auditadas:

Sociedad Grupo
Numero de afios ininterrumpidos 5(% 8(*%)
(*) Auditor de las cuentas de lua sociedad y cuentas consolidadas.

(**) Auditor del resto de empresas del grupo.

Sociedad Grupo

N°® afios auditados por la
firma actual de anditoria/ 30%(*) 54%(*) \
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N* afios que la Sociedad ha
sido auditada (en %)

(*) Desde la constitucion de la nueva Sociedad PAPELES Y CARTONES DE EURQPA, S.A.
por Escritura de Fusion, de 31 de diciembre de 1995, de PAPELERA DE CASTILLA, S A. y de
PAPELES Y CARTONES DE CATALUNA, S A.

B.1.40. Indique las participaciones de los miembros del Consejo de administracion de la
socicdad en el capital de entidades que tengan el mismo, andlogo o complementario género
de actividad del que constituya ¢l objeto social, tanto de la sociedad comno de su grupo, y que
hayan sido comunicadas a la sociedad. Asiinismo, indique los catgos o funciones que en
estas sociedades ejerzan:

La Sociedad no tiene noticias de participaciones de los miembros del Consejo de administracion de Ja
sodedad en el capital de entidades que tengan el mismo, z2niloge o compkmentato pgénero de
actividad del que constituya el objeto social.

B.1.41. Indique ¥ en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros
pucdan contar con asesorainiento externo:

s1yY NO =

DETALLE EL FROCEDIMIENTO

El Reglamento del Consejo de Administracidn dispone:

Articulo 17, Facultades de informacion y asesoramiento
I

Los Consejeros, cuando asi lo cxija el desemperio de sus funciones, tendrin las mis amply
faculrades para informarse sobre cualquier asunro de la Sociedad, disponiendo al respectd de
cuantos documentos, registros, antecedentes o cualquier otro elemento que precisen. <
Las solicitudes de informacion se dirigirdn al Presidente y serin atcndidas por el Secretario d
Consejo de Administracion, quicn le facilitard la informacién directamente, o le indicara los
interlocutores apropiados dentro de la Sociedad v, en general, esrablecera las medidas necesarias
para dar plena satisfaccion al derecho de informacion del Consejero.

Cualquier Consejero, por razén del ejercicio dc las funciones concretas que se le haya podido
encomendar a titulo individual o en el marco de alguna de las Comisiones del Consejo, podra
solicitar del Presidente la contratacién con cargo a la Sociedad, de asesores legales, contables,
técnicos, financieros, comerciales o de cualquier otra indole que considere necesarios, con el fin
de ser auxiliados en el ejercicio de sus funciones y siempre que se trate de problemas concretos
de cierto relieve y complejidad que justifiquen dicho asesoramiento.

El Presidente, en fnncién de las circunstancias del caso concreto, podra denegar o autorizar la

propnesra mediante comunicacitn dirigida a través del Secrerario de Consejo, quiénien caso de
set autorizada instrumentari la contratacién del experto. \

48
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El Presidente podrd también elevar la propuesta al Consejo de Administracién, el cual podri
negar su aprobacion a la financiacién del asesoramiento con base en la innecesariedad del
mismo para el desempenio de las funciones encomendadas, por su cuantia desproporcionada en
relaeidn con la importancia del asunto, o cuando considere que la asistencia téenica pueda ser
prestada adecuadamente por personal de la propia Sociedad.

B.142. Indique ¥ en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejetos
puedan contar con la informacion necesatia para preparar las reuniones de los drganos de
administracién con tiempo suficiente:

STV NO o

| DET.A4LLE EL PROCEDIMIENTO

Los articulos 34° de los Estatutos y 14° del Reglamento del Consejo establece que las reuniones
del Consejo de Adminjstracion serdn habitualmente convocadas con un plazo dc antelacién
minimo de einco (5) Dias al que se fije la reunién del Consejo, salvo que por razones de
urgencia a juicio del Presidente no sea posible respetar dicho plazo de cinco Dias. Los
miembros del Consejo de Administracién reciben toda la Documento pertinente en la fecha de 4
la convocatoria. "

—

!f

|
Asi mismo, el articulo 17° antes citado del Reglamento del Consejo confiere amplias facultades I
de informacion a los eonsejeros. '| :
.. L :

B.1.43 Indique y en su caso detalle si la sociedad ha establecido reglas que obliguen a los

consejeros a informar y, en su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar .
al crédito y reputacion de la sociedad:
STy NO D
EXPLIQUE 145 REGLAS

El Art. 17 del Reglamento del Consejo establece que si un eonsejero resultara proeesado o se Q_\‘
dictara contra él auto de apertura de juieio oral por alguno de los delitos sefialados en ¢l artieulo Q

.,

124 de la Ley de Sociedades Andnimas, el Consejero debera informar de este hecho al Consejo
en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad.

Ademas, de acuerdo eon lo previsto en el Art. 16 del Reglamento del Consejo, los consejeros
deberan poner su cargo a disposicién del Consejo de Administracioén y formalizar, si éste lo
considera eonveniente, la correspondiente dimisidn, entre otros, en los siguientes casos: Cuando
/%/

se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibieion previstos en la
Ley, los Estatutos y ¢l presente Reglamento; Cuando el Consejo, previo informe de la Comision
de Nombramientos y Retribuciones, entienda que el Consejero ha infringido gravemente sus
obligaciones, o que existen razones dc interés social que asi lo exijan.El Consejo de
Administracién propondra a la Junta General de Accionistas el cese del Consejero euando éste
no presentara su dimisién coneurriendo alguna de las circunstancias referidas en el presente
articulo, Ly ‘\

et /f
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B.1.44 Indique si algiin miembro del Consejo de Administracién ha informado a la
sociedad que ha resultado procesado o se ha dictado contra €l auto de apertura de juicio
oral, por alguno de los delitos sefialados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades
Andénimas:

ST NO v

B.2. Comisiones del Consejo de Administracién

B.2.1. Detalle todas las comisiones del Consejo de Administraciéon y sus miembros:

COMISION EJECUTIV.AO DELEGADA

Nombre Cargo Tipologia A
José Miguel Isidro Rincén Presidente Ejecutivo é
Enrique Isidro Rincon Vocal Ejecutivo i
Fernando Isidro Rincén Vocal Ejecutivo ;
CARTERA INDUSTRIAL REA, Vocal Dominical  ™_
S.A N
Juan Jordano Pérez Vocal Ejecutivo b \
Sol Fdez-Rafiada Lopez-Doriga Secretario no consejero (\
COMITE DE _AUDITORLA :
Nombre Cargo Tipologia
Juan Jordano Pérez Presidente Otros
Jorge Requejo Liberal Vocal Externo Independiente
Vicente Guilarte Gutierrez Vocal Externo Independiente
Mariano Lor Fernandez-Torija Secretario no consejero w
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES @
Nombre Cargo Tipologia

Jorge Requejo Liberal Presidente Independiente
Juan Jordano Perez Vocal Extermo Otros
Vicente Guilarte Gutierrez Vocal Independiente

Sol Fdez-Rafiada Lopez- Secretario no consejero %
Doriga %)

B.2.2 Seiiale si corresponden al Comité de Auditoria las siguientes funcion
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SI NO
Supervisar el procese de elaboracion y la integridad de la informacién X
financiera relativa a la sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el
cnmplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacién del
perimetro de consolidacién y la correeta aplicaeion de los criterios
contables.

Revisar periddicamente los sistemas de eontrol interne y gestion de | X
riesgos, para que los prineipales riesgos se identifiquen, gestionen y den a
conocer adecuadamente.

Velar por la independencia y eficacia de la funeién de auditoria interna; | X
proponer la seleccion, nombramiento, reeleccion y cese del responsable
del servicio de auditoria interna; proponer el presupuesto de ese servicio;
recibir informacién periédica sobre sns actividades; y verificar que la
alta direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus
informes.

Establecer y supervisar nn mecanismo gne permita a los empleados X
comunicar, de forma confidencial y, si se considera apropiado anénima,
las irregnlaridades de potencial trascendencia, especialmente financicras
y contables, que adviertan en el seno de la empresa.

Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccién | X
vy sustitncion del auditor externo, asi como las condiciones de su
contratacién,

Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de X |
auditoria y los resultados de su ejecucion, y verificar que la alta direccion
tiene en cuenta sus recomendaciones.

Asegurar la independencia del auditor externo.

En el caso de grnpos, favorecer que el auditor del grupe asuma la
responsabilidad de las auditorias de las empresas que lo integren.

| 4

B.2.3. Realice una descripcion de las reglas de organizacion y funcionamiento, asi como las 1
responsabilidades que tienen amibuidas cada una de las comisiones del Consejo. /

COMISION EJECUTIV.A O DELEGADA

El Consejo de Administracidn aprobd en su reunidn de 12 de Junio de 2000 la creacién de dna

Comision Ejecutiva. .

=N

Se delegd de forma permanente a la refedda comision ejecutiva la facultad de dirigir y administrar los
negocios sociales, atendiendo a la gesnidn de los mismos de manera constante estbleciendo a este fin
las normas de gobiemo y €l tégimen de administracién y funcionamiento de la sociedad, firmando
cnantos dociumentos sean precisos v llevando a cabo, en definitiva, cuantos actos o trémires sean
necesatdos a tales efectos.

El articulo 11 del Reglimento del Consejo de Administracion (Dekgaciin de Faltades. La Condiiin

FEjeauing) dispone que: Ll I l !
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2. La Comiridn Efecutiva estard compuerta por entre tres y cince Consejervs nombrades por el Consgio de
Administracion. Actnard como Presidente de la Comividn ¢! Presidente del Consejo de Administracidn y
desempefiard su secretaria wno de lor Consgieror miensbro de la misma, el Secretario del Consejo de
Adoministracidn, e Vicesecretario o el Lefrado Avesor de diche drgane, segin determine ¢f Conigjo de
Administracion.

3. L4 CoMISION EJECUTIV.A EJERCERA LAS COMPETENCLAS DELEGAD.AS POR EL CONSEJO DE
ADMINISTRACION EN RELACION CON LA GESTION, ADMINISTRACION Y REPRESENTACION
ORDINARIAS DE LA SOCIEDAD CONFORME A LOS MISMOS PRINCIPIOS DE ACTUACION
ESTABILECIDOS EN 1L0OS ESTATUTOS Y EN EIL PRESENTE REGLAMENTO EN RELACION CON EL
CONSEJO DE_ADMINISTRACION.

Sin peguicia de la awtonomia de decividn de fa Comision Ejecifiva sespecto de lar farsllades dekpadas, viewdo s
arerdas plenamente vdbidos y eficaces sin necesidad de ratificactin algaua por ef Consgo, en aguellas suprestos en s gre,
a futicto def Presidente, lar clrcumilancéas ast b aconseien, los acerdos adapiadas por &a Cominon Efertitivg se sommelerin a
ratificacin del Conrejo, aplicindose ef mismio rigimen respects de aqueliar smaterias en lar que of Conseo haya delgad i
eitudio en la Conrsion per remrvdndose of Conveo fa decision dftima al respect, spuesio este fltinie en el que la
Comiision Efecttiva re Grmtard a elevar b3 correspondiente propuesta al Consefo,

COMISTON DE AUDITORLA

El Articulo 40 bis de los Estatutos de EUROPA&C - Comision de Auditoria— regula la
organizacién y funcionamiento de este drgano, disponiendo que:

En el seno del Consejo de Administracion se formard la Comision de Auditoria, que extard
Jormada por un minimo de tres y un mdximo de siete Consejeros nombrados por el Consejo dé
Administracion.

La Comision tendré mayoria de consejeros no ejecutivos nombrados por el Consejo de
Administracion. El Presidente de la Comision de la Comision de Auditoria sera elegido por el |
Consejo de Administracion de entre los Consejeros no ejecutivos a los que se refiere el parrafo '
anterior y deberd ser sustitwido cada cuatro afios, pudiendo ser reelegido una vez transcurrido

el plazo de un afio desde su cese.

La Comision de Auditoria contard asimismo con su Secretario, que podrd ser el Secretario del
Consejo de Administracion o cualquier otra persona, sea o no, consejero, designada para el
cargo por el Consejo de Administracion.

Sin perjuicio de aquellas ofras que pueda establecer el Consejo de Administracion, las
conipetencias del la Comision de Auditoria serdn lays siguientes:

1. Informar, a trravés de su Presidente, en la Junta General de Accionistas sobre las _—
cuestiones que en ella planteen Jos accionistas en materias de su competencia.

2. Proponer al Consejo de Administracién para su sometimiento a la Junia General de
Aecionistas, el nombramiento de los audilores de cuentas externos asi como sus
condiciones de contratacién, el alcance de su mandato profesional y la revocacion o
renovacion de su nombramiento.

3. Supervisar la organizacidn de los servicios de auditoria interna.

4. Conocer del proceso de informacién financiera de los sistemas de control interno de la
sociedad. .

n sobre
éstoy y

5. Mantener Ilas relaciones con los auditores externos para recibir informaci
aquellas cuestiones que puedan poner en riesgg [a independencia \de)
N ]
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cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de
cuentas, ast como agquéllas orras comunicaciones previstas en la legislacion de
auditoria de cuentas y en las normas técnicas de auditoria.

La Cormision de Auditoria serd convocada por acuerdo de la propia Comisién ¢ de su
Presidencia y, al menos, dos veces al afio, pudiendo requerir la intervencion de cualguier
infembro del equipo directivo, del personal de la Sociedad y/o Auditor de Cuentas.

La Comision de Auditoria quedard vdlidamente constituida con la asistencia, presentes o
representados, de la mitad de sus miembros y adoptard sus acuerdos por mayoria. El voto del
Presiente de la Comision de Auditoria serd un voto de calidad. En caso de empate los miembros
de la Comision podrdn delegar su representacion en otro de ellos por escrito y para la sesion
de que se trate.

La Comision de Auditoria, a mravés de su Presidente, deberd de informar, pericdicamente al
Consejo de Administracion. El Consejo de Administracion serd competente para desarrollar o
ampliar las normas relativas a la composicion, funcionamiento y competencias de la Comision
de Auditoria de lo no previsto en los presentes Estatutos.

Asimismo, el Artfculo 12° del Reglamento del Consejo de Administracion completa y amplia la
anterior disposicion estatutaria.

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

El Articulo 13 del Reglamento del Consejo de Administracién (La Comisidn de Nombramientos
¥ Remibuciones. Omras Comisiones y Consejos Asesores) regula la organizacion y
funcionamiento de este drgano, disponiendo que:

Articulo 13. La Comisién de Nombramicntos vy Retribuciones. Otras Comisiones y Consejos
Asesores

~
1. La Comision de Nombramientos y Retribuciones estara fotmnada por tres Consejetos, ensy_

mayoria extezrnos, nombrados por el Consejo, cotrespondiendo al Consejo la designacién de en
sus miembros, del Presidente, pudiendo asistir a sus sesiones, en su caso, la persona responsable de
la ejecucién de la politica de retribueiones en la Sociedad o cualquier otro miembro de su personal
que la Comisién considere conveniente. Actuatd como Sectetario de la Comisién uno de sus
consejeros miernbro de la misma, el Secretario del Consejo de Administracibn, el Vicesecretario o el
Letrado Asesor del mismo organo, segin derermine el Consejo de Administracidn, quien levantara
acta de los acuerdos adoptados.

-

2. Sin perjuicio de otros cometidos que le asigne ¢l Consejo, correspondera a la Comision de
Nombramientos y Retribuciones, el estudio, emisién de informes y elzaboracién de propuestas par
el Consejo de Administracién, sobre las siguientes materias:

Nombramientos:

J

a) Crterios a seguir para la composicién y estructura del Consejo, asi como para la seleccidn
de candidatos para integrar el Consejo, debiendo iuformar siempre con caricrer previo a la
designaciéu de un Consejero por cooptacién o a la elevacién de cualquier propuesta a la Junta
General sobre nombramiento o cese de cualquiera de los Consejeros. El procedimiento de
seleccién de los candidatos a Consejero deberd ser transparente y evaluard, en todo caso, las
competencias, conocimientos y experiencia profesional de cada candidato, valorande todas las
candidaturas y garantizando en todo momento la no discriminacién por cualquier causa entre todds
los posibles candidatos.

b} En relacitn con el nombramiento o treeleccién de Consejeros, proponer a los consejeros
independientes e informar sobre el nombramiento de los testantes consejeros., Cualqui¢r consejero
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podra solicitar de la Comisién de Nombramientos que tome en consideracién, pot si los considera
idéneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de consejeros,

c} Examinara, valorara y organizari la sucesion del Presidente y del primer cjecutivo.

d) Informara sobte el Nombramiento o cese del Seceetatio.

€) Informari al Consejo de la composicién del Consejo v de la diversidad de la relacion de la
tipologia y caracter de cada uno de los Consejetos.

f) Consultara al Presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, especialmente para tratar de
matetias relativas a los consejeros ejecutivos y altos directuvos.

£) Propuesta de nombramiento de los altos ditecdvos de la Sociedad asi como la fijacién de
sus condiciones de contratacién y retribucién.

h) Posicion de la Sociedad respecto del nombramiento y cese de miembros de los 6rganos de
administracién de las participadas.

i) Supervisar el cumplimiento de los cddigos intermos de conducta y de las reglas de Gaobierno
Corporativo respecro a asuntos de su competencia.

Remuneraciones

i Propuesta de tetribucién de los Consejeros, de conformidad con el régimen de retribucién

establecido en los Estatutos Sociales y el modo en el que se vinculen con la Sociedad los Consejeros
con funciones ejecutivas. Sus propuestas de tetribucién de los consejetos independientes deberan
estar destinadas a retribuir su dedicacidn, cualificacién v la tresponsabilidad que el cargo exige,
teniendo en cuenta que no habri de ser excesiva con el fin de no comprometer su independencia.
Asimismo, la Comisién debera informar con caricter previo cualquier acuerdo o propuesta del
Consejo de Administracién sobre retribucion de administradores y direcrivos referenciada al valor
de las acciones de la Sociedad o de las participadas o consistente eu la entrega de accionss de la
Sociedad o de las participadas o la atobucién de derechos de opcidén sobtre las mismas.
remuneraciones telacionadas con los tesultados de la sociedad, deberd tomar en cuenta las
eventuales salvedades que consten en el informe del auditor externo y minoten dichos resultados.
En el caso de las remuneraciones de tipo variable, las politicas retributivas deberin incorporar las
cautelas récnicas precisas pata asegurar que tales retribuciones guardan relacién con el desempefio
ptofesional de sus beneficiarios y no derivan simplemente de la evolucién general de los mercados
o del sector de actividad de la compaiiia © de otras circunstancias similares.

k) Supervision de la politica de retribuciones e incentivos de la Alta Direccién de la Sociedad y
evaluacion de los criterios de la politica de formacién, promocion vy seleccidn del personal directivo
de la Sociedad.

3 La Comision de Nombramientos vy Retribuciones sc teunira cada vez que el Consejo o su
Presidente solicite Ia emisién de un informe o la adopcidén de propuestas v, en cualquier caso,

siempte que resulte conveniente para el buen desarrollo de sus funciones y en todo caso,
supervisara la informacion sobte las retribuciones del Consejo de Administracion.

4. El Consejo de Administracién podta creat otras Comisiones distintas de la Comisidén de
Audiroria y de la Comisién de Nombramientos v Retribuciones, estableciendo su composicion,
funciones y organizacién. Podri también crear Consejos Asesores inregrados por terceros expertos
cuando lo consideren conveniente para el mejor cumplimiento de sus funciones.

B.2.4. Indique, en su caso, las facultades de asesoramiento, consulta ¥ en su caso,
delegaciones que tieuen cada una de las comisiones:

e

(__-—_'_'_""--,

=iy

Denominacion comision Breve descripcion f
Comisioén Ejecutiva Ver apartado anterior \
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Comisién de Auditoria Ver apartado anterior
Comisién de Nombramientos y Retribuciones Ver apartado anterior

B.2.5. Indique, en su caso, la existencia de reglamentos de las comisiones del Consejo, el
lugar en que estin disponibles para su consulta, y las modificaciones que se hayan realizado
durante el ejercicio. A su vez, se indicara si de forma voluntaria se ha elaborado algun
informe anual sobre las actividades de cada comisién.

El Consejo de Administracién de esta Soeiedad aprobd el 6 de mayo dc 2004 un Reglamento
del Consejo de Administraciéon donde se regula, entre otros, la organizacién y funeionamiento
de la Comision de Auditoria, de la Comisién Ejecutiva y de la Comision de nombramientos y
retribuciones. Dicho Reglamento fue modifieado por el Consejo de Administracién de
30.03.2007 eon el objeto principal de adaptarlo a las modificaciones introducidas por el nuevo
. Cédigo Unificado de Buen Gobierno, ampliando y detallando las facultades de cada una de las

Comisiones del Consejo. No se ha elaborado ningtin inforine anual sobre las actividades de cada
comision.

B.2.6. Indique si la composicién de la comisién ejecutiva refleja la participacién en el
Consejo de los diferentes consejeros en funcién de su condicién:

IO NO v S ;

EN CA50 NEGATIVO, EXPLIQUE 1.4 COMPOSICION DE SU COMISION EJECUTIV A S J/ ;
Queda contestado en el apartado B.2.2. h

. OPERACIONES VINCULADAS

C.1  Seiiale si el Consejo en plemo se ha reservado aprobar, previo informe favorable

del Comité de Auditoria o cualquier otro al que se hubicra encomendado la funcién, 1

operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos” o
representados en el Consejo, 0 con personas a ellos vinculadas: P

% NO O @\

C.2. Detalle las opetaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u

obligaciones entre la sociedad o enridades de su grupo, v los accionistas significativos de la \
sociedad: \,
NOTA: nfonnacion a 31.12, dejando constancta tan solo de agnellas transacciones o saldos en vigor a

tal fecha. La informacion puede descuadrar eon la plasmada en los cuadtos del phmer ¥ segundo

trmestre del afio.
[ N K
.}"

-

. &
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Noembre o
denominacio
n social de Ia
Nombre o denominacion| soeiedad o |Naturalez Importe
social del accionista entidad de | adela (miles de
significativo su Grupo |operacidén Tipo de operacion euros)
Contractu [Acuerdos de financiacién: prestamos.
Z0CO (Caja Sur) EUROPA&Clal Sindicado 2007 5.999
Informacion agregada
(ZOCO- Contractu (Intereses devengados no pagados:
Caja SurY Caja Canarias) |[EURQPA&Clal Sindicado 2007 519
Contractu [Acuerdos de financiacién; prestamos,
ZOCO (Caja Canarias) | EURQPA&Clal Sindicado 2007 12.000
Societari
Informacién agregada FUROPA&C|o Dividendos v otros beneficios 3910
Contractu Compromisos opcicnes de compra y
EBN EUROPA&Clal venta: PAAD 2.827

C.3. Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u

obligaciones entre la sociedad y/o su grupo, v los administradores o directivos de la

sociedad:
Nombre o
denominacion
Nombre o social de la
denominacion social | sociedad o |[Naturaleza
del accionista entidad de su de la
significativo Grupo operacion Tipo de operacién

Consejo AdministraciénEUROPA&C

Contractual Recepcién de servicios

Consejo y alta direccion EUROPA&C

Societaria

Dividendos y otros beneficios

Consejo y alta direccion EUROPA&C

Contractual Remuneraciones

Consejo y alta direccion EUROPA&C

Societaria

Prestaciones a compensar con

instrumentos financieros propios:
PAAD

C.4. Detalle las operaciones relevantes realizadas por la sociedad con otras sociedades
pertenecientes al mismo grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de
elaboracién de estados finaneieros eonsolidados y no formen parte del trifico habitual de

la sociedad en cuanto a su objeto y eondiciones:
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Nombre o denominacion

social de 1a sociedad o Importe (miles

entidad de su Grupo Naturaleza de la operacién de euros)
Imocapital Compra de inmovilizado financiero 57.247
Imocapital Ventas inmovilizado financiero 0
Informacion agregada Prestacion de servicios 5.734
Informacioén agregada Contratos de arrendamiento operativo 29
PORTUCEL V14ANA Garantias y avales 325.000
Portucel Embalagem Garantias y avales 325.000
Informacion agregada Recepcion de servicios 103
IMOCAPITAL Acuerdos de financiacién: prestamos. 300
Informacién agregada Gastos financiero 0

C.5. Indique, en su caso, la situacién de conflictos de interés en que se encuentren los
consejeros de la sociedad, segiin lo previsto en el articulo 127 ter de la LSA.

STV NOO

Nombre o denominacion | Descripcidn de la situacién de conflicto de interés.
del Consejero
ZOCO INVERSIONES | D. Victoriano Lépez-Pinto, representante del consejero Zoco
SRL Inversiones, S.R.I., advirti6 de su vinculacidn con el Grupo
Ahorro Corporacion, en la que ostenta el carge de Subdirector
General de Corporate Finance.

Ahorro Corporacién Financiera actué como asesor en la
operacion OMEGA por la que se adquiricron las ‘plantas

industriales en Rouen (Francia). D. Victoriano Lépez Pinto /1
expreso su intencién de abstenerse en las deeisiones telaivasa| /|
la operacion OMEGA para evitar un eventual couflicto de e

%

interés y ello a pesar de que Ahorro Corporacién Financiera
cumple con los estindares de independencia y confidencialidad
marcados por la normativa vigenre y su Cédigo Interno de
condncta.

accionistas significativos.

El Articulo 7% del Replamento Intetno de Conducta (RIC) refundido en su ultima versidn de
30.03.2006 regula los conflictos de interés:

2
|
C.***_‘_____\\‘
C.6. Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar v resolver los posibles
conflictos de intereses entre la sociedad y/o su grupo, v sus consejetos, directivos o

7°. Operaciones entre Partes Vinculadas y Conflictos de interés
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7.1 Operaciones Vinculadas.- Cuando proceda por ser Parte  Vinculada, los
Destinatarios daran informacion cuantificada de las operaciones reafizadas con la
sociedad hasta su extincion. La informacion versara sobre el tipo y la naturaleza de
las operaciones efectuadas, su cuantificacion, el beneficio o pérdida que cada tipo
de operacion haya devengado para la enfidad, politica de precios empleada,
condiciones y plazos de pago, detalles de garantias olorgadas y recibidas y las
partes vinculadas que han intervenido en ellas, asi como cualquier otro aspecto de
las operaciones que permita una adecuada interpretacion de la ftransaccion
efectuada, pudiendo agregarse la informacion cuando Se trate de partidas de
contenido similar.

7.2 Conflictos de interés.- Sin perjuicio de cualquier ofra obligacion legal, se considera
conflicto de interés la realizacion de operaciones de cualquier clase que puedan
afectar a la independencia de los Destinatarios frente a EUROPA&C o fas
Sociedades de su Grupo.

7.3 Los Destinatanos comunicaran al Secretario del Consejo, las posibles Operaciones
Vinculadas o conflictos de interés por realizacion de analogo o complementario
género de actividad que la que constituye el objeto social de PAPELES Y
CARTONES DE EUROPA, S A.. A los efectos de los conflictos de inlerés, los
administradores de EUROPA&C informaran al Secretanio del Consejo: (i) sobre la
participacion que tuvieran en el capital de cualquier sociedad con el mismo, analogo
0 complementario género de actividad al que constituya el objeto social de
EUROPA&C, (i) sobre los cargos o las funciones que ejerzan en cada una de
dichas sociedades y (ifi) de la realizacién por cuenta propia o ajena, el mismo,
andfogo o complementario género de actividad del que constituya ef objeto social.
Adicionalmente, los administradores informaran de cualquier operacion que realicen )
0 que realice una persona interpuesta con EUROPA&C o con una sociedad del / )
mismo grupo, siempre que se trate de operaciones afenas al tréfico ordmano de !
EUROPA&C o que no se realicen en condiciones normales de mercado. \</

La informacion a que se refiere el apaitado 7.1. y este apartado 7.2. debera \}\
mantenerse actualizada. Por ello, los Destinatarios deberan notificar al Secretario f

del Consejo cualquier incidencia que pudiera suponer un conflicto de interés [
inmediatamente después de que tuvieren conocimiento de tal incidencia.

Se procederéd al archivo de fas comunicaciones, notificaciones y cualquier ofra
actuacion relacionada con las obligaciones contenidas en el presente Reglamenito.

El contenido de dicho archivo tendra carécter estrictamente confidencial. P

7.4 En todo caso, la persona afectada se abstendra de participar en las decision C .
afectadas por el Confliclo de interés y se advertiré a quien haya de tomar la -: I
decision pertinente.

7.5  Elconflicto seré resuelto por el Consejo de Administracion..

%

Asimismo, ¢ Articulo 21° del Reglamento del Consejo de Administracion de EUJROPA&C
dispone que: ..
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1. Sin perjuicio de lo establecido en el Reglamento Interno de Conducta (RIC), los Consejeros
de la Sociedad, en cumplimiento del deber de leditad, tendrdn obligacion de informar al
Consejo a través de su Secretario, de cualquier situacion de conflicto de intereses con la
Sociedad y su grupo de empresas, antes de que ocurra o tar pronto como fengan
conocimiento de su existencia, con obligacién de dimision inmediata en caso de que por la
persistencia y entidad del conflicto u presencia en el Consejo sea contraria a los infereses
de la Sociedad.

2. Asimismo, los Consejeros se abstendran de votar en los asuntos en que lengan un interés

que, de forma directa o indirecta a través de persona vinculada, entre en colision con el
interés de la Sociedad.
Sin perjuicio de lo anterior, los Consejeros afectados por propuestas de nombramiento,
reeleccion o cese, se abstendrdn de intervenir en las deliberaciones y votaciones que traten
de tales asuntos. Las votaciones del Consejo o de la Comisidn en cuestion sobre estas
materias podrdn ser secretas si asi lo solicita cualquiera de sus miembros.

3. Los Consejeros no podrdn desempefiar, por si o por persona interpuesia, cargos de
cualquier orden en empresas o sociedades competidoras de Europac y su grupo de
sociedades, ni lampoco prestar a favor de las mismas servicios de representacion o
asesoranmiiento.

4. 4. Los deberes de lealtad del Consejero en sus distintos aspectos contemplados en éste y
otros articulos de presente Reglamento, abarcan, igualmente, las actividades realizadas
por sus personas vinculadas, entendiendo por tales: (i} su conyuge o cualquier persona
unida al consejero por una relacién de afectividad andloga a la conyugal, conforme a la
legisiacion nacional ; (ii) los hijos que tenga a su cargo; (iii) aquellos otros parientes que
convivan con el consejero o estén a su cargo, (iv} cualquier persona juridica o cualquier
negocio juridico fiduciario en el que el consejero ocupe un cargo directivo o estén
encargadas de su gestion o que esté directa o indirectamente controlado por el consejero o A
que se haya creado para su beneficio o cuyos intereses econémicos sean en gran medida A
equivalentes a los del comsefero y (v) las personas interpuestas entendiendo por tales
aquellas que, en nombre propio, realicen operaciones relevantes a efectos de este i
Reglamento por cuenta del consejero (presumiéndose esta ultima condicion en aquellas i
persones a quienes el consejero deje total o parcialmente cubierto de los riesgos inherentes ll
a las transacciones efectuadas). ' }

Ademas, el Articulo 22° del Reglamento del Consejo de Administracién establece que ningin [
Consejero podra hacer uso con caracter personal o para personas vinculadas al mismo de los

activos de la Sociedad o de las participadas, ni tampoco valerse de su posicién en ellas para

obtener una ventaja patrimonial a no ser que satisfaga la adecuada contraprestacion. La dispensa i

de ésta exigira el informe previo de la Comision de Auditoria. Si la ventaja es recibida en s

condicién de soeio, debera respetarse el prineipio de paridad de trato de los accionistas. @

El Consejo de Administracion incluira en el Informe Anual sobre Gobierno Corporativo un P

resumen de las operaciones o transacciones realizadas por la Sociedad con sus Consejeros y

accionistas significativos, especificindose el volumen global de las operaciones y la naturalez
de las mismas.

C.7 ;Cotiza mds de una sociedad del Grupo en Espaiia?

S14
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D] SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

D.1. Descripcién general de la polltica de riesgos de la sociedad y/o su grupo, detallando y
evaluando los riesgos cubiertos por el sistema, junto con la justificacion de la adecuacion de
dichos sisternas al perfil de cada tipo de riesgo.

La gestién del riesgo es uno de los ejes de la estrategia del Grupo Europac para generar valor de
forma sostenida, a través de su integracion en la estrategia y objetivos y fomentando la cultura
del riesgo a lo largo del grupo.

a) Factores de riesgo financiero

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos ricsgos financieros: riesgo de mercado,
riesgo de erédito y riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de efeetivo. El
Grupo analiza la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efeetos
adversos que puede tener sobre la rentabilidad finaneiera del Grupo, mediante, entre otros,
instrumentos derivados.

Los riesgos finaneieros mas relevantes en el Grupo Europae son:
) Covenants financieros

Las inversiones en las plantas del grupo y las adquisiciones de sociedades que se han producido
en los fltimos afios se han llevado a eabo mediante determinadas estructuras de finaneiacion que
se consideran adecuadas. No obstante, estas estructuras llevan aparejado el cumplimiento de
determinados compromisos con las entidades financieras que facilitan dicha financiacion, por lo
que el seguimiento del cumplimiento de los mismos c¢s una tarea muy importante. El
Departamento de Recursos del Grupo realiza planes estratégicos y proyecciones financieras a
corto y largo plazo, asi como un seguimiento periddico del cumplimiento de estos covenants
con ¢l objeto de anticipar el riesgo dc incumplimicnto de éstos y comunicar estc hecho a la
Direccion geueral para tomar medidas correctivas. Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 el Grupo
no habifa incumplido ninguno de los Covcnants financicros dc los préstamos sindicados que
tenia contratados.

0 Exposicion a riesgo dc tipo de cambio

El Grupo llcva a cabo su actividad comecrcial en Espafia y Portugal, principalmente, motivo pos._“~——-"
¢l cual la mayoria dc las transacciones que realiza estdn denominadas en euros. Si bien el Grupo
realiza algunas compras de materias primas cn Délarcs de los EEUU, la Dircccion del Gru
considera que el riesgo de tipo de cambio no es significativo.

o Riesgo de crédito

dec su actividad habitual. La Direccién del Grupo considera que no tiene concentraciones
significativas de ricsgo de crédito. No obstante el Grupo tiene politicas para asegurar que las

La cxposicidon del Grupo al ricsgo de crédito es atribuible, principalmente, a las cuentas a cobrar
ventas al por mayor de productos se efectiien a clientes con un historial de crédito y solvencia
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Riesgos en los mercados principales en los que opera el Grupo cuya funcidn principal es el
establecimiento, ejccucion, supervision y control de politicas de aceptacion de clientes y crédito.
El grupo tiene contratadas pélizas dc crédito y caucion.

o Riesgo dc liquidez

El Grupo llcva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, basada en ¢l establecimiento
y mantenimients en ¢l tiempo de objetivos de ratios minimos de liquidez. Asimismo la
Direccion del Grupo, con el objeto de mantener una disponibilidad minima de financiacion, ha
contratado en 2007 una linea de crédito sindicada por un importe de 100 millones de Euros, que
se¢ complementa con un nimero suficiente de lineas de crédito y descuento que otorgan la
flexibilidad y disponibilidad adecuadas en el negocio a corto plazo.

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

Los flujos de efectivo de las actividades de explotacion del Grupo son independientes de las
variaciones en los tipos de interés de mercado, motivo por el cual no existe una cobertura
natural cntre los flujos de efectivo dec explotacion y los financieros. La exposicion al riesgo de
tipo de interés del Grupo estd presente, fundamentalmente, en los reeursos ajenos a largo plazo
que estan refercnciados en su practica totalidad a tipos variables, exponiendo al Grupo a riesgo
de tipo de inrerés de los flujos de efectivo. Los recursos financieros a tipo de interés fijo, que no
son significativos en el grupo, exponen al Grupo a riesgo de tipo de interés de valor razonable.
La politica del Grupo consiste en la contratacion de instrumentos financieros derivados para
intercambiar tipo variable por tipo fijo o limitar la volatilidad de los tipos de interés variable a :
un determinado rango, manteniendo un equilibrio razonable entre tipos de interés fijo y variable. [

b) Aprovisionamientos de materia prima
0 Riesgo de abastecimiento y volatilidad de precios de materias primas : /

El incremento de la demanda de papel y cartén a nivel global en los tltimos afios ha provocado
que se haya visto reducida la disponibilidad de las dos principales materias primas que el Grupo
utiliza en su proceso productivo (madera y papel reciclado) y se haya incrementado la
volatilidad de sus precios. Para minimizar este riesgo, el departamento de compras de materias
primas esta focalizado en la suscripcidu de contratos a largo plazo, en la bisqueda de nuevos
mercados de abastecimiento y en evitar la concentracién de proveedores. Por otro lado, el Grupo
ha realizado compras estratégicas de compaiiias de recogida de papel reciclado en los Gltimos
afios que le permiten integrarse verticalmente y mitigar el riesgo de abastecimieuto y precio
este material.

1
1
;
i
P

En la estructura de costes del Grupo, la otra gran categoria de costes riesgo de
abastecimiento y volatilidad de precios es el coste de la energia eléctrica (1a fabricacion de papel
es intensiva en la utilizacion de este recurso). El grupo mitigd este riesgo a niveles minimos
mediante de la construccion de centrales de cogeneracién y ciclo combinado en las plantas
productoras de papel que se encuentran aeogidas al régimen especial tarifario. E1 Grupo tiene
prevista la ampliacion de la capacidad de estas plantas de generacion para acompafar los

incrementos de capacidad prodnctlva de las plantas de papel previstos en el plan estratégieo. El

riesgo de volatilidad de precios del coste del gas, que se utiliza como combustible de la planta

de ciclo combinado, esta mitigado con la contratacion de un mstrumento financierd defivado.
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No es posible realizar una estimacion fiable del impaeto en la euenta de resultados de un eambio
significativo en el precio de las materias primas, debido a que no es posible estimar con
fiabilidad que parte de dicho cambio podria ser repercutido al eliente a través del preeio de
venta del producto terminado.

¢) Riesgos Comerciales
0 Riesgo de concentraeion de clientes

Si bien el grado de concentracién de la eifra de negocio sobre clientes no es superior a la media
de sector, el Departamento Comercial lleva a cabo ciertos andlisis sobre la coneentracion de
clientes con el fin de implantar medidas para mitigar el poteneial riesgo de ocurrencia del
mismo.

0 Riesgo de precios de venta

El incremento de la demanda de papel a nivel global (véase apartado b} anterior) en los ltimos
afios ha provocado los precios hayan experimentado importantes indices de volatilidad, si bien
la tendencia ereeiente es apreciable. Para mitigar este riesgo y evitar que los margenes de
contribucidn se vean erosionados, el Grupo dispone en determinadas plantas de fabricacién de
sistemas informéticos que permiten obtener informacién real del coste y la rentabilidad de
cualquier oferta antes de ser presentada a un cliente. Dicho sistemas se encuentran en proeeso de
implantacion en el resto de plantas del Grupo.

d) Riesgos de Sistemas de Informacion

f
Tras la adquisicién de Grupo Gescartao, el grupo dispone tres sistemas distintos parametrizados \4./
en R3 de SAP (uno para el negocio de papel y cartéon en Espaiia, otro para el negocio de cartén ;
en Portugal y otro para el negocio de papel en Portugal), ademas de otros ERPs distintos en HEN
compafiias dependientes de menor entidad. La necesidad de unificar los procesos de negocio, el
modelo de gestion y de lograr un ahorro de eostes ha llevado a la Direccion del grupo a disefiar
y ejecutar un plan de racionalizacién de los sistemas de gestién del grupo que culminé a
principios de 2008, en su primera fase, con la integracidn de los sistemas de cartén espafiol y
portugués. En el segundo semestre de 2008 se ha iniciado la migracion de los sistemas de las
sociedades Europac Pateterie de Rouen, S.A. y Europac Cartonnerie de Rouven a R3 de SAP asi
como a otros sistemas logisticos utilizados por el Grupo. Las plataformas base que dan soporte a
la operacion del Grupo se encuentra en las instalaciones Dueiias, Gillhabreu y Viana do c
Castello. Con cl fin de mitigar el riesgo de concentracion en la ubicacion fisica de los sistemas, )
asi como el riesgo de intrusién o bloqueo de comunicaciones de los sistemas, ¢l Grupo dispone
dc un Plan de Contingencia en caso de siniestro que se actualiza peridédicamente.

¢} Riesgos de Recursos Humanos

//
0 Riesgo por la actuacién negligente de Directivos y empleados %

El Grupo, que se encucntra en una fase expansiva, estd expuesto a este tipo de riesgo, dada la

necesidad de dclegar responsabilidades en el personal dircctivo.

A fin de minimizar la exposicién a este riesgo tiene establecidos procedimientos especificos de

seleccion y formacién del personal, asi como un catalogo de funcioncs y competenciag que debe

cumplir cada empleado en su pucsto. Existe, asimismo, una Comisién de )
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Retribuciones, formada por Consejeros de Grupo Europac, que supervisa los nombramientos de
los principales directivos del Grupo.

) Prevencion de riesgos laborales

El Grupo Europac cumple las normativas que en materia de Seguridad en el Trabajo, Higiene
Industrial, Ergonomia v Psicosociologia Aplicada y Mcdicina del Trabajo que determina la
Legislacion. Teniendo la actividad del Grupo naturaleza industrial, el control y prevencion de
los riesgos laborales cobra especial importancia, siendo la politica del Grupo la promocion de la
mejora de las condiciones de trabajo, dirigida a elevar el nivel de proteecion de la segnridad v la
salud de nos trabajadores en el trabajo.

) Riesgos de Produccion

Grupo Europac asegura la calidad de sus productos v el cumplimiento de la normativa vigente
mediante la implantaciéon de Sistemas Integrales de Calidad en todos sus centros. EI Grupo
posee las certificaciones UNE-EN ISO 9001:2000 en sus principales centros.

g) Auditoria interna

El grupo dispone de un departamcnto de Auditoria Intcrna cuya responsabilidad principal es
asegurar el cumplimiento dc las normas v procedimientos cstablecidos en el Grupo asi como la

identificacion de mejoras en los mismos.

En el gjercicio 2.008, ninguno dc los riespos antcriormente descritos han renido un impacto
significativo en Grupo Europac. \

D.2 Indique si se han matetializado durante el cjercicio, alguno de los distinios tipos de
nesgoe (operativos, tecnologicos, Anancieros, legales, repuracionales, fiscales. ..} que afectan a
la sociedad y/o su grupo:

51 NO Y
D.3 Indique si existe alguna comisién u otro 6trgano de gobiemo encargado de establecer y
supervisar estos dispositivos de control:

SIvV NO O

En caso afimnativo detalle cuales son sus fonciones.

Nombre de la Descripcién de las funciones
Comisién u
Organo
Comisién de Auditoria Responsable de la supervisién de los riesgos de acyerdo con lo

- %
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establecido en el Reglamento del Consejo de Administracion.
Es informada del desarrollo del Sistema de Gestion de Riesgos.

Comité de Direccion El Comité de Direccién de la Compaiiia, érgano formado por el
Consejero Delegado y los directores de division de
EUROPA&C, son los encargados de establccer y supervisar
estos dispositivos de control. El Comité de Direccion debate
cada caso concreto que revista relevancia, adoptando las
medidas de contingencia procedentes y asumiendo funciones de
control del asunto.

Comisién de resgos Sen los miximos responsables de gestionax los desgos y
contioles en el dmbito de su competencia y desarrollar los

planes de accidn y seguimiento.

D.4. Identificacion y descripcion de los procesos de cumplimiento de las distintas
rcgulaciones que afectan a la sociedad y/o su grupo.

Los procesos de cumplimiento de las distintas regulaciones que afectan a la sociedad y/o su
grupo son responsabilidad de la Direccién que corresponda que cuenta con los medios y con la ]
colaboracién de expertos en cada materia. / f
71 P
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[El JUNTA GENERAL

E.1 Indigue y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen de minimos previsto
en la Ley de Sociedades Andénimas (LSA) respecto al gnérnm de constitucién de la Junta
General.

sIg NO

E.2 Indique ¥ en su caso detalle si existen diferencias con el régimen previsio en la Ley de
Sociedades Anénimas (LSA) para el régimen de adopcién de acnerdos sociales:
SI0 NO v

E.3. Relacione los derechos de los accionistas en relacién con las juntas generales, que sean
distintos a los establecidos cn la LSA.

Los derechos que reeconoeen a los aeeionistas en relacion con las Junta Generales son los
mismos que los que establece la Ley de Soeiedades Anénimas.

E.4. Indigue, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacién de los
accionistas en las juntas generales.

La eonvoeatoria de la Junta General se realiza con tiempo suficiente (un mes de antelaeion) para

permitir que los accionistas puedan solicitar y obtener informacion complementaria en relacién

eon los puntos del Orden del Dia o cursar instruceiones de voto.

Ademas, ¢l Area de Aeceionistas que ofrece un servieio de atencién personalizado a los
aecionistas de la Sociedad con ocasion de la eonvocatoria de una Junta General para aclarar
todas sus dudas y atender sus petieiones.

E.5. Indique si el cargo de presidente de la junta general coincide con el cargo de presidente

del Consejo de administracién. Detalle, en su caso, qué imedidas se adoptan pam garantizar
la independencia y buen funcionamiento de la junta general:

STV NOD

S =y

DETALLAR LAS MEDIDAS /

El Articulo 21° de los Estatutos dispone que actuard como Presidente de la Junta General el
Presidente del Consejo de Administracién o, en su defecto, el Vicepresidente, y en defecto de
los anteriores, €l Consejero presente con mayor antigiiedad en el eargo, y en defecto de todos
cllos, el accionista que la propia Junta designe a propuesta de la Mesa.

La Junta General Ordinaria modifieé en su reunion de 5 de junio de 2006 el Reglamento de la

Junta aprobado el 9 de junio de 2004 con objeto de adecuarlo a la normativa de abuso de

mereado. El Reglamento de la Junta contiene un conjunto detallado de medidas para garantizar
la independencia y buen funcionamiento de la Junta General, puede consultarse en la pagina
web del Grupo cuya direccidn se indiea en ¢l apartado E.6. siguiente.

El articulo 23° de los Estatutos prevé la emisién de votos por los accionistas p&r gorreo 0

o
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mediante comunicacion electrénica, de eonformidad eon lo previsto en el Reglamento de la
Junta General y en las normas complementarias y de desarrollo del Reglamento, que establezca
el Consejo de Administracion. Dicha posibilidad aun no ha sido implementada.

E.6. Indique, em su caso, las modificaciones inttoducidas durante el ejercicio en el
reglamento de 1a junta general.

El Reglamento dc la Junta General fue aprobado en la Junta General Ordinaria de 9 de junio de
2004 y fue modificado por la propia Junta cn su reunion de 1 de junio de 2007.

E.7. Indique los datos de asistencia ¢n las juntas generales celebradas en el ejercicio al que se
refiere el presente informe:

Datos de asistencia
Fecha Junta % presencia % en % voto a TOTAL
General fisica representacion distancia
27.06.2008 57,15 17,53 74,68

E.8. Indique brevemente los acuerdos adoptados en las juntas generales eclebradas en el
ejercicio al que se refiere el presente informe y potcentaje de votos con los que se ba {'
adoptado cada acuerdo,

La Junta General Extraordinaria de 27 de junio de 2008 aprobo por mayoria suficicnte todos los
acuerdos a que hacfan refercncia los siguientes puntos del orden del dia: e . \

>

1. Examen y aprobacién, en su caso, del balance, cuenta de pérdidas y ganancias, memoria R
e informe de gestion, individuales y consolidados, de PAPELES Y CARTONES DE EUROPA,
S.A., asi como de la gestion del Consejo de Administracion de la Compafiia, correspondientes al

ejercicio cerrado el 31 de diciembre dc 2007, -
2. Aprobacidn, en su caso, de la propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio 2007.
3. Retribucion del Consejo de Administracion para el ejcrcicio 2008,

4, Distribucidn extraordinaria de la reserva por prima de emision.

5. Aprobacién como balance de fusion del balance individual de la Sociedad previsto en el
punto 1° del orden del dia. Examen del proyecto de fusiou y aprobacion de la fusion entre las
sociedades PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A y CARTONAJES ESTEVE Y
NADAL S.L. (Sociedad Unipersonal) mediante la absorcion por la primera, titular del cien por
cien del capital social de Ja sociedad absorbida, conforme a las determinaciones del Proyecto

que se exponen a continuacién. Acogimiento de la fusién al régimen de neutralidad fiscal

previsto en la Ley 43/1995.

5.1 Sociedad Absorbente: PAPELES Y CARTONES DE EUROPA S.A., con domicilio en

Duefias (Palencia), Carretera de Burgos a Portugal kilémetro 96, inscrita en el Registro %

Mereantil de Palencia al tomo 361, folio 125, hoja namero P-2.350; C.I.LF. nimero A34158824.

Las acciones de EUROPA&C cotizan actualmente en las Bolsas de Madrid, de Bgrcelona. y

Euronext Lisbon.
AN
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5.2 Sociedad Absorbida: CARTONAJES ESTEVE Y NADAL SL. (Sociedad
Unipersonal), domiciliada en Barcelona, Paratge Cami Fondo, Poligono Industrial s/n,
Torrelavid, inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona, al folio 31, tomo 21.859, hoja B-
28.541, inscripcién 14%; CIF B-08/612822

53 Siendo la Sociedad Absorbida fntegramente participada por la absorbente no sera
necesario incluir en el provecto de fusién las menciones de las letras b) y ¢) del articulo 235 de
la Ley de Sociedades Andnimas, ni procederd aumentar el capital de la absorbente, ni los
informes de administradores v expertos sobre el proyecto de fusién.

54 Las operaciones de la Sociedad Absorbida se considerardn realizadas a efectos
eontables por cuenta de la Sociedad Absorbente a partir del dia 1 de julio de 2008.

5.5 No se contemplan derechos espeeiales ni ventajas de ninguna indole.

5.6 La operacién se comunicara al Ministerio de Hacienda con objeto de disfrutar del
régimen de neutralidad fiscal previsto en la Ley 43/1995 para las fusiones.

6. Previo examen de los preceptivos informes, aumento de capital social de 12.292.562,00

euros, con asignacion de 1 accién nueva por eada 12 aceiones antiguas, eon cargo a reservas por
prima de emision mediante la emision de 6.146.281,00 acciones ordinarias de dos euros de valor
nominal cada una, con la consiguiente modificacién del articulo 5 de los Estatutos Sociales,
delegando en el Consejo de Administracién, con faeultad de sustitucion en la Comisidn
Ejecutiva, la facultad de sefialar las condiciones de la misma en todo lo no previsto en el
acuerdo que adopte la Junta, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 153.1. a) de la Ley
de Sociedades Anénimas.

7. Autorizacién al Consejo de Administracidén v a la Comisién Ejecuriva de conformidad
con lo previsto en el articulo 75 y eoncordantes de la Ley de Sociedades Anénimas para la
adquisicién de acciones propias por parte de la propia sociedad, dejando sin efecto la
autorizacién concedida al Consejo de Administraeion por la Junta General Ordinaria de fecha 1
de junio de 2007.

8. Autorizacién al Consejo de Administracién y a la Comision Ejecutiva, tan ampliamente
como en derecho sea ueeesario, para ampliar el capital social segin lo previsto en el Articulo
153.1. b) de la Ley de Sociedades Andnimas.

9. Ampliacién del numero de consejeros. Nombramiento eomo consejero de CARTER*A,\\
INDUSTRIAL REA, S.A. (representada por D. Antonio Gonzalez- Adalid Garcia-Zozaya). ‘
10. Ratificacion de la eleccién por cooptacion de D. Franeisco Javier Soriano Arosa en su
cargo de miembro del Consejo de Administracion.

11. Reeleccion como Consejero de D. Vicente Guilarte Gutiérrez.

12. Delegaeion de facultades, incluida la sustitucion, para el pleno desarrollo y ejecucion de

los anteriores acuerdos v su interpretacion, asi como para su elevacién a publico en los mas
amplios términos.
13. Aprobacion, en su caso, del Acta de la Junta.

E.9. Indique, en su caso, el niimero de acciones que son necesarias para asistir a la Junta
General y si al respecto existe alguna restrieeién estatutaria.
sy NOO

Numero de acciones neeesarias para asistir 50
a la Junta General

E.10. Indique y justifique las politicas seguidas por la sociedad referente a las delega.ctoncs
de voto en la junta general
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PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.

De acuerdo con el Articulo 17° de los Estatutos - Derecho de asistencia y representacion- lo
acrediten mediante la oportuna tarjeta de asistencia o certificado expedido por alguna de las
entidades eneargadas de la llevanza del registro de anotaciones en cuenta, o en cualquier otra
forma admitida por la normativa vigente. Las referidas tarjetas de asistencia podran ser
utilizadas por los aecionistas como documentos de otorgamiento de representaeion para la Junta
de que se trate.

Con la finalidad de asegurar el ejercicio del voto, el Reglamento de la Junta prevé que para el
caso de falta de delegacién en persona concreta, se entendera otorgada la delegacion en el
Presidente del Consejo de Administracion de la Compaiiia o de quien le sustituyere en la
presidencia de la Junta General, o, indistintamente, a favor de la persona que designe el Consejo
de Administracién comunicandolo con antelaeidn en el anuneio oficial de la convoeatoria.

E1l. Indique si la compaififa tene conociiniento de la pollica de los inversores
institucionales de participar o no en las decisiones de la sociedad:

ST NO v

E.12. Indique la direccion ¥ modo de acceso al contenido de gobiemno corporativo en su
pagina web.

La direccién de la pagina web de EUROPA&C es www.europac.es.
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Como se puede observar en la imagen anterior existe, entre otros, un accéso directo a los
contenidos de gobierno corporativo denominado “Informacién para accionistas e inversores”
desde el que se despliega un indice que sigue la estructura de la Orden ECQ/3722/2003,
existiendo ademas un mapa Web desde el cual se puede acceder a cualquier apartado de la

misma. uL




Y SOCIEDADES FILIALES.
INFORME DE GESTION CONSOLIDADO 2008

@. GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO
CORPORATIVO

Indique el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del
Codigo Unificado de buen gobierno.

En ¢l supuesto de no cumplir alguna de ellas, explique las recomendaciones, normas,
practicas o criterios, que aplica la sociedad.

1. Que los Estatutos dc las sociedades cotizadas no limitcn ¢ nimero mdximo de votos que
pueda emitir un mismo accionista, ni contengan otras restricciones que dificulten la toma
dc control de la sociedad mediante 1a adquisicion de sus acciones en el mercado.

cumpLE V Explique

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan
publicamente con precision:

a) Las respectivas areas de actividad vy cventuales relaciones de ncgocio eutre ellas, asi
como las dc la sociedad dependicnte cotizada con las dem#s empresas del grupo;

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan
presentarse,

Cumple 0 Cumple parcialmente O Explique O No aplicable ¥

3. Que, aunque no lo cxijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la
aprobacién dc la Junta General de Accionistas las opecracioncs quc entrafien una
modificacién estructural de la sociedad y, en particular, las siguientes:

a) La transformacién de sociedades cotizadas en compaiiias holding, mediante
“filializacion” o incorporacion a entidades dependicntes dc actividades csencialcs
desarrolladas hasta ese momento por la propia socicdad, incluso aunque ésta mantenga el
pleno dominio de aquéllas; .

b} La adquisicién o enajenacién de activos opcrativos cscnciales, cuando entrafié una
modificacién efectiva del objeto social; |
¢) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la lignidacién de la sociedad. \_/

Cumple ¥ Cumple parcialmente [ Explique O Taa

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la Junta General, incluida la
informacion a que se reficre la recomendacion 28, se hagan piablicas en el momento de la
publicaciéon del anuncio de la convocatoria de la Junta.

CuMPLE vV Explique

5. Que en la Junta General se voten separadamente aquellos asuntos que sean
sustancialmente independientes, a fin de que los accionistas puedan ejercer de forma
separada sns preferencias de voto. Y que dicha regla se aplique, en particular:

a) Al nombramijento o ratificacion de consejeros, que deberin votarse de forma .
individual;
b} En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupo de articijflos que sean

sustancialmente independientes.
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CuMPLEY Explique

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de que los intermediarios
financieros que aparezcan legitimados como accionistas, pero actien por cuenta de
clientes distintos, puedan emitir sus votos conforme a las instrucciones de éstos.

CuMPLEY Explique

Tante en los Estatutos Sociales como en el Art 10 del Reglamento de la Junta., esta
contemplada la presente recomendacién, ya que se regula el derecho de todo accionista a que
sea representado en la Junta General por medio de otro aeeicnista y de modo particular, se
contemplan los supuestos de solieitud publica de representacién que se plantean cuando una
misma persona ostenta la representaeion de més de tres aceionistas. En este sentido se establece,
que el documento en el que conste la solicitud publica de representacion deberd contener o
llevar anejo el Orden del Dia, la solieitud de instrueciones para el ejercicio del derecho del voto
y el sentido en que votara el representante en caso de que no se impartan instrueciones preeisas.

7. Que el Consejo desempeiie sus funciones con unidad de propdsito e independencia de
criterio, dispense el mismo trato a todos los aceionistas y se guie por el interés de la
compaiiia, entendido como hacer maximo, de forma sostenida, el valor econémieo de la
empresa.

Y que vele asimismo para que cu sus relaeiones eon los grupos de interés (stakeholders) la
empresa respete las leyes y reglamentos; cumpla de buena fe sns obligaciones y eontratos;
respete fos usos y buenas practieas de los sectores y territorios donde ejerza su aetividad; y
observe aquellos principios adicionales de responsabilidad social que hnbiera aceptado
voluntariamente.

Cumple ¥ Cumple parcialmente O Explique D

Recomendacién prevista en el Art. 7 v 19 y siguientes del Reglamento del Consejo, los cuales
rcgulan como deberes de los Consgjeros los de diligente administragidn, informacién, fidelidad, “‘x_/
lealtad, secrero y no competencia. El Consejo de Administracién desarrollara sus funciones de ~
eonformidad con cl interés social, entendide cono el interés de la Comnpaiita, ¥, en este sentido,

actuara para garantizar la viabilidad de la Compafiia a largo y maximizar su valor, ponderando

ademas los intereses plurales legitimos, publicos o privados, que eonfluyen en el desarrollo de

toda actividad empresarial.

8. Que ¢l Consejo asuma, eomo nileleo de su mision, aprobar la estrategia de la eompaiiia @

¥ la organizacion precisa para su puesta en prictica, asi como supervisar y controlar que
Ia Direccién eumple los objetivos mareados y respeta el objeto e interés soeial de la
eompaiiia. Y que, a tal fin, el Consejo en pleno se reserve la competencia de aprobar:

a) Las politicas y estrategias geuerales de la soeiedad, y en partieular:
i) El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestién y presupues
anuales;

ii) La politica de inversiones y financiacién;

iii) La definieién de la estructura del grupo de sociedades;

iv) La politica de gobierno corporativo;

v) La politica de responsabilidad social corporativa;

vi) La politica de retribuciones y evaluacion del desempeifio de los altos

-
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vii) La politica de control y gestién de riesgos, asi como el seguimiento periédico de
los sistemas internos de informacion y control.
viii) La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sns limites.
Ver epigrafes: B.1.10, B.1.13,B.1.14 ¥y D.3
b) Las siguieutes decisiones :

i} A propuesta del primer ejecutivo de la compaiiia, el nombramiento y eventual

eese de los altos directivos, asi eomo sus clausulas de indemnizaeion.

Ver epigrafe: B.1.14.

i) La retribueidon de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la

retribueién adicional por sus funciones ejeeutivas y demis condiciones gne deban

respetar sus contratos.

Ver epigrafe: B.1.14,

iii) La informaeién linanciera qne, por su condieion de cotizada, la sociedad deba

haeer piublica periodicamente.

iv) Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada euantia o

espeeiales earacteristicas, tengan cardcter estratégico, salvo que su aprobacién

eorresponda a la Junta General;

v) La creacién o adquisicion de participaciones en entidades de propdsito especial

o domiciliadas eu paises o territorios que tengan la consideraeion de paraisos

[iscales, asi como cnalesqniera otras (ransacciones u operaciones de naturaleza

aniloga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del

grupo.
¢} Las operaciones gne la sociedad realice con consejeros, con accionistas signifieativos o
representados en el Consejo, 0 eon personas a ellos vinculados (“operaciones vinculadas™).
Esa autorizacién del Consejo no se enteudera, sin embargo, preeisa en aquellas
operaeiones vineuladas que cumplan simultaneamente las tres condiciones siguientes:

1%. Que se realicen en virtnd de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y

se apliquen en masa a muchos clientes;

2°. Que se realicen a precios o tarifas establecidos con caricter general por quien

actilie como suministrador del bien o servicio del que se trate; N

3% Que su cuantia no snpere el 1% de los ingresos anuales de la sociedad. :

Se recomienda que el Consejo apruebe las operaciones vinculadas previo informe ¥

favorable del Comité de Auditoria o, en su caso, de aquel otro al que se hnbiera PC-/I

encomendado esa fuucién; y que los consejeros a los que afecten, ademss de no i

ejercer ni delegar su dereeho de voto, se ausenten de la sala de reuniones mientras i

¢l Consejo delibera y vota sobre ella. J
Se recomienda gne las competeneias que aqui se atrihuyen al Consejo lo sean eon earicter
indelegable, salvo las mencionadas en las letras b) y ¢), que podrdn ser adoptadas per
razones de urgencia por la Comision Delegada, eon posterior ratificaeién por el Consej
en pleno.
Ver epigrafes: C.1 yC.6

Cumple O Cumple parcialmente v Explique [

La contratacién, cese o evaluacion del desempeiio de los altos directivos no es tratada en el
Consejo de Administracién sin a nivel del Consejero delegado y la Comision Ejecutiva por
razones de flexibilidad en la gestion. [/U_

—— ]
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9. Que el Consejo tenga la dimension precisa para lograr un funcionamiento eficaz y
participativo, lo gne hace aconsejable que su tamaiio no sca inferior a cinco ni superior a
guince miemhros.
Ver epigrafe: B.1.1

CuoMpLE ¥ Explique

10. Que los consejeros externos dominicales e independientes constituyan una amplia
mayoria del Consejo ¥ que ¢l nimero de consejcros ejecutivos sea el minimo necesario,
teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y el porcentaje de participacién de
los consejeros ejecutivos cn el capital de la sociedad.
Ver epigrafes: A2, A3, B.1.3yB.1.14,

Cumple ¥ Cumple parcialmente O Explique O

11. Que si existiera algin consejero externo que no pueda ser considerado dominical ni
independiente, la sociedad explique tal circunstancia y sus vinculos, ya sea con la sociedad
o sus directivos, ya con sus accionistas.

Cumple ¥ Cumple parcialmente [ Explique O

D. Juan Jordano Pérez mantuvo su puesto en el Consejo de Administracion de EUROPA&C tras
causar baja en la Compafiia en abril de 2005; durante el ejercicio 2006 se hizo publica Ja
consideracién de D. Juan Jordano Pérez como consejero indepeudiente por haber transcurrido
tiempo suficiente desde su salida de la Compafiia. No obstante, a la luz del Cddigo Unificado de
Buen Gobierno no resulta posible considerarle independiente por lo que se ha estimado
oportuno ineluir a Don Juan Jordano Pérez en la categoria de "Otros Consejeros Externos”.

12. Que dentro de los consejcros externos, la relaciéon entre ¢l nimero de consejeros f
dominicales y ¢l de independientes refleje la proporcién existente entre el capital de la
sociedad representado por los consejeros dominicales y el resto del capital.

Este criterio de proporcionalidad estricta podrd atenuarse, de forma que el peso de los Ly
dominicales sea mayor quc el que corresponderia al porcentaje total de capital que
representen: N
1° En sociedades de elevada capitalizacion en las que sean escasas o nulas las
participaciones accionariales que tengan legalmente la consideracién de significativas,
pero existan accionistas, con paquetes accionariales de elevado valor absoluto.

2° Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralidad de accionistas ;
representados en el Consejo, y no tengan vinculos euntre si.
Verepigrafes: B.1.3, A2y A3

CUMPLE Explique\( .

Existe mayor presencia de consejeros externos independientes u otros que de consejeros Q\

dominicales.

-
e

—

13. Que el nimero de consejeros independientes represente al menos un tercio del totalde

=
consejeros. _,f:///
Ver epigrafe: B.1.3 A
CUMPLE Explique '
Como consecuencia de la consideracion de D. Juan Jordano Pérez como "Ofros Consejeros
Externos™ por los motivos expuestos en el punto 11, el nnmero de consegjerps ,llndependlentes

representa tan solo una quinta parte del total de Consejeros.
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14. Que el caracter de cada consejero se explique por el Consejo ante la Junta General de
Accionistas que deba efectuar o ratificar su nombramiento, y se confirme o, en su caso,
revise anualmente en el Informe Anual de Gobierno Corporativo, previa verificacién por
la Comisién de Nombramientos. Y que en dicho Informe también se expliquen las razones
por las cuales se haya nombrado consejeros dominicales a instancia de accionistas cuya
participacion accionarial sea inferior al 5% del capital; y se expongan las razones por las
que no se hubieran atendido, en su caso, peticiones formales de presencia en el Consejo
procedentes de accionistas cuya participacion accionarial sea igual o snperior a la de otros
a cuya instancia se hubieran designado consejeros dominicales.

Ver epigrafes: B.1.3 yB.1.4

Cumple v Cumple parcialmente 5 Explique O

15. Que cuando sea escaso o nulo el nimero de consejeras, el Consejo explique los motivos
¥ las iniciativas adoptadas para corregir tal situacién; y que, en particular, la Comision de
Nombramientos vele para que al proveerse nuevas vacantes:

i. Los procedimientos de seleccién no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la
seleccion de eonsejeras;

ii. La compafiia busque deliberadamente, ¢ incluya entre los potenciales candidatos,
mujeres que refinan el perfil profesional buscado.

Ver cpigrafes: B.1.2, B.127y B2.3.

Cumple 0 Cumple parcialmente O Explique ¥ No aplicable ]

Hasta la fecha de elaboracidn del presente informe tan solo la Secretaria del Consejo de
Administracion de EUROPA&C es mujer, por lo quc EUROPA&C deberia incentivar y
procurar la presencia femenina en los casos de presentarse alguna vaeante en el Consejo,
especialmente para puestos independientes.

En linea eon lo expuesto, el Consejo adoptd durante el ejercieio 2007 iniciativas dirigidas a
corregir la desigualdad de género. En concreto, el Consejo de Administraeién de 30 de marzo de
2007 aprobé la modificacion del artieulo 13 del Reglamento del Conscjo, a los fines de
incorporar expresamente el principio de no diseriminacién de los candidatos por cualquier
causa. El nuevo articulo establece que “El procedimiento de seleccion de los candidatos a
Consejero deberd ser fransparente y evaluard, en todo caso, las competencias, conocimientos y
experiencia profesional de cada candidato, valorando todas las candidaturas y garantizando en
todo momento la no discriminacion por cualquier causa entre todos los posibles candidatos™.

Ademads en esra linea, la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha solicitado y evaluado
la base de datos confeecionada por la Fundacion de Estudios Finaneieros relativa a los
currieulums de mujeres idoneas para Consejos dc administracion de cotizadas. La Comiston de
Nombramientos y Retribuciones ha recomendado tener en cucnta esta base de datos euando
surja una vacante como consejero independiente.

16. Que el Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejg/se asegure
de que los consejeros reciban con cardcter previo informacion suficiente? estimule el
debate y la participacién activa de los consejeros durante las sesiones del Consejo,
salvaguardando su libre toma de posicién y expresion de opinién; y organice y coordin
con los presidentes de las Comisiones relevantes la evaluaeion periddica del Consejo, asi
como, en su caso, la del Consejero Delegado o primer ejecutivo.
Ver epigrafe: B.1 42

Cumple O Cumple pareialmente ¥ Explique O ¢
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Los articulos 34° de los Estatutos y 14° del Reglamento del Cousgjo establcce que las reuniones
del Consejo de Administracién seran habitualmentc convocadas eon un plazo de antelacion
minimo de einco (5) Dias al que se fije la rennion del Consejo, salvo que por razomes de
urgencia a juicio del Presidente no sea posible respetar dicho plazo de cinco Dias. Los
miembros del Consejo de Administracion reciben toda la Documcnto pertinente en la fecha de
la convocatoria.

Asi mismo, el articulo 17° antes citado del Reglamento del Consejo conficre amplias facultades
de informacion a los eonsejeros.

17. Que, cuando el Presidente del Consejo sea también el primer ejecutivo de la socicdad,
se faculte a uuo de los conscjeros independientes para solicitar la convocatoria del Consejo
o la iuclusién de nucvos puntos en el orden del dia; para coordinar y hacerse eco de las
preocupaciones de los consejeros externos; y para dirigir la evaluacion por el Consejo de
su Presidente.

Ver epigrafe: B.1.21

Cumple O Cumple parcialmentc [] Expliquec O No aplicable ¥

18. Que el Secretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del
Consejo:
a) Se ajusten a la letra y al espiritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los aprobados
por los organismos reguladores;
b) Sean conformes con los Estatutos de la soeiedad y con los Reglamentos de la Junta,
del Consejo y demas que tenga la compafiia; B
¢) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Codigo s
Unificado gne la compafiia hubiera aceptado.
Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad . del
Secretario, su nombramiento y cese sean informados por la Comision de Nombramientos y
aprobados por el pleno del Consejo; y que dicbo procedimiento de nombramiento y cese .
conste en el Reglamento del Consejo.
Ver epigrafe: B.1.34

Cumple ¥ Cumple parcialmente O Explique O

19. Que el Consejo sc redna con la frecuencia precisa para desempeiiar con eficacia sus
funcioncs, siguiendo el programa de feehas y asuntos que establezca al inicio del ejercicio,
pudiende cada Consejero propouer otros puntos del orden del dia iuicialmente no
previstos.

Ver epigrafe: B.1.29 @\
Cumple ¥ Cnmple parcialmentc O Explique O -

20. Que las inasistencias dc los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se
cuantifiquen en el Informe Aunual de Gobieruo Corporativo. Y que si la representacion /
fuera imprescindible, se coufiera con instruccioncs. /
Ver epigrafes: B.1.28 y B.1.30

Cumple ¥ Cnmple parcialmentc [ Explique —

propuesta o, en el caso dc los consejeros, sobre la marcha dc la compafiia y tales
preocupaciones no queden resueltas en el Consejo, a peticion de quien las hyhicra

21. Que cuando los consejeros o el Sceretario manifiesten preocupacionesAobre alguna ; b
manifestado se deje constancia dec ellas en el acta. i ”
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Cumple ¥ Cumple parcialmente — Explique O

22, Que el Consejo en pleno evalie una vez al aifio;

a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo;

b) Partiendo del informe que le eleve la Comisién de Nombramientos, ¢l desempeiio de sus
funciones por el Presidente del Consejo y por el primer ejecutivo de la compaiiia;

¢) El funcionamiento de sus Comisiones, partiendo del informe que éstas le eleven.

Ver epigrafe: B.1.19

Cumple J Cumple parcialmente v Explique O

El Consejo se autoevalda anualmente con motivo de este Informe de Gobierno Corporativo. La
evaluacion del desempefio de los consejeros se realiza periddicamente con motivo de su
reeleccién previo informe de la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

23. Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacién
adicional que juzguen precisa sobre asuntos de la competencia del Consejo. Y que, salvo
que los Estatutos o el Reglamento del Cousejo establezcan otra cosa, dirijan su
requerimiento al Presidente o al Secretario del Consejo.
Ver epigrafe: B.1.42

CuMPLE V Explique

De acuerdo con lo previsto en el Art. 17° del Reglamento del Consejo las solicitudes de
informacion se dirigirain al Presidente y serdn atendidas por el Secrctario del Consejo de
Administracion, quien le facilitar4 la informacion directainente, o le indicard los interlocutores
apropiados dentro de la Sociedad y, en general, establecerd las medidas necesarias para dar
plena satisfaccion al derecho de informacion del Conscjero.

24. Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento
preciso para el enmplimiento de sus funciones. Y que la sociedad arbitre los cauces
adecuados para el ejercicio de este derecho, que en circunstancias especiales podra lnblmr
el asesoramiento externo con cargo a la empresa. . W
Ver epigrafe: B.1.41 T

CuMPLE V Explique s
De acuerdo con lo previsto en el Art. 17° del Reglamento del Consejo, cualquier Consejero

podra solicitar del Presidente la contrataciéon con cargo a la Sociedad, de asesores legales,
contables, técnicos, financieros, comerciales o de cualquier otra indole que considere

necesarios, con cl fin de ser auxiliados en el ejercicio de sus funciones y siempre que se trate de
problemas concretos de cierto relieve y complejidad que justifiquen dicho asesoramiento. \
25. Que las sociedades establezcan un programa de orientacién que proporcione a los

nuevos consejeros un conocimiento ripido y suficiente de la empresa, asi como de su
reglas de gobierno corporativo. Y que ofrezcan también a los consejeros programas de

actualizacion de conocimientos cuando las circunstancias lo aconsejen.
Cumple O Cumple parcialmente v Explique O

Tal y como establece el Art. Art. 17° del Reglamento del Consejo, la sociedad

establecido un
programa de orientacién que proporeionara a los nuevos Consejeros un conoéimiento rapido y -

suficiente de la empresa, asi como de sus reglas de gobierno corporativg. La socieday o
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Consejero que asi lo solicitc programas de actualizaciéon de conocimientos euando las
circunstancias asi lo aconsejen y la Secretario informa periddicamente al Consejo sobre las
novedades en materia de gobiemo corporativo.

26. Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su funcion ¢l tiempo y esfuerzo
neeesarios para desempeiiarla con eficacia y, en consecueneia:

a) Que los consejeros informen a la Comision de Nombramientos de sus restantes
obligaeiones profesionales, por si pudieran interferir eon la dedicacion exigida;

b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el nimero de Consejos de los que puedan
formar parte sus eonsejeros,

Ver epigrafes: B.1.8, B.1.9yB.1.17

CumpleV Cumple parciaimente 0 Explique O

El art. 21.3 del Reglamento del Consejo prevé que los Consejeros no podran formar parte de
mas tres (3) organos de administracion de sociedades cotizadas.

27. Que la propuesta de nombramiento o reeleccion de consejeros que se eleven por el
Consejo a la Juuta General de Accionistas, asi comne su nombramiento provisional por
cooptacion, se aprueben por el Consejo:

a) A propuesta de la Comision de Nombramientos, en el caso de consejeros

independientes.
b) Previo informe de la Comision de Nombramientos, eu el caso de los restantes
consejeros.
Ver epigrafe: B.1.2
CumpleV Cumple parcialmente [ Explique O

Se encuentra previsto en el Art. 15 del Reglamento del Consejo.

28. Que las sociedades hagan piiblica a través de su pigina Web, y mantengan actualizada,
la siguiente informacion sobre sus consejeros: b

a) Perfil profesional y biografico;

b) Otros Cousejos de administracion a los que pertenezca, se trate o no de sociedades _
cotizadas; N
¢) Indicacion de la categoria de consejero a la que pertenezca segin corresponda, PoT
seiialindose, en el caso de consejeros dominicales, el aceionista al que representen o con
quien tengan vinculos,

d) Fecha de su primer nombramiento como eonsejero en la soeiedad, asi como de los
posteriores, y;

€) Acciones de la compaiiia, y opciones sobre ¢llas, de las que sea titular.

Cumple O Cumple parciahnente ¥ Explique O / ®\

La sociedad se encuentra inmersa en el proceso de actualizacion de su web y sé“adaptacion a las
novedades en gobiemo corporativo.,

coutinuado superior a 12 afios.

29, Que los consejeros independientes no permanezcan como tales durante un periodo / @
s /
o
Ver epigrafe; B.1.2 &
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CuMPLE V Explique
Ninguno de los eonsejeros independientes ha permaneeido como tales durante un periodo
continuado superior a 12 afios. No obstante en la siguiente Junta General se prevé la reeleccion
como Consejero de D. Vicente Guilarte que fue nombrado en 1998.

30. Que los eonsejeros dominicales presenten su dimisién cuando el aecionista a quien
representen venda integramente su partieipacién accionarial. Y que también lo hagan, en
el nfimero que eorresponda, cuaudo dicho accionista rebaje su participacion accionarial
hasta un nivel que exija la reduccion del niimero de sus consejeros dominicales.

Ver epigrafes: A2, A3yB.1.2

Cumple + Cumple parcialmente Explique
Se encuentra previsto en el Art. 16 del Reglamento del Consejo.

31. Qne el Consejo de Administracion no proponga el cese de ningin consejero
independiente antes del cumplimiento del periodo estatutario para el qne huhiera sido
nomhrado, salvo cuando concurra justa causa, apreciada por el Consejo previo informe de
la Comision de Nombramientos. Eu particular, se cntendera que cxiste justa causa cuando
el consejero hubiera incumplido los dcberes inberentes a sn cargo o incurrido ¢n algunas
de las circunstancias descritas en el epigralc 5 del apartado III de definiciones de este
Codigo.
También podra proponcrse el cese de consejeros indcpendicntes de resultas de Ofertas
Piiblicas de Adquisicion, fusiones u otras opcraciones societarias similares quc supongan
un cambio cn la estructura de capital de la sociedad cuando tales cambios en la estructnra
del Consejo vengan propiciados por ¢l critcrio de proporeionalidad sefialado en Ja
Recomendacion 12,
Ver epigrafes: B.1.2, B.1.5y B.1.26

CUMPLE YV Explique
Los supuestos en que el Consejo podrd proponer cl cese de ningln consejero independiente
antes del cumplimiento del periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado se encuentran
tasadas en el Art. 17 del Reglamento del Consejo.

32. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su
caso, dimitir en aquellos supuestos gne puedan perjudicar al crédito y repuntacién de la
socicdad y, en particular, les obliguen a informar al Consejo de las causas penales en las
que aparezcan como imputados, asi como de sus posteriores vicisitudes procesales,

Qne si uu consejero resultara procesado o se dictara contra €l auto de apertura de juicio
oral por alguno dc los delitos sefialados cn el articulo 124 dc la Ley de Sociedades
Andnimas, el Consejo examinc el caso tan pronto como sea posible y, a la vista de sus
circunstancias concretas, decida si procede o no que el consejcro continie en su cargo, Y
que dc todo ello el Consejo de cuenta, de forma razouada, en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo.

Ver epigrafes: B.1.43, B.1.44

Cumple v Cumple parcialmente O Explique O

33. Que todos los consejeros expresen claramcnte su oposicion cuando consideren que
alguna propucsta de decisién sometida al Consejo pucde ser contraria al inter¢s social. Y
que otro tanto hagan, de forma especial los independientes y demas consejeros a quienes
no afecte el potencial conflicto de interés, cuando se trate de decisiopes que Tuedau

perjndicar a los accionistas no representados en el Couser ' l ‘ g
L

=N



PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.

Y SOCIEDADES FILIALES.
INFORME DE GESTION CONSOLIDADO 2008

Y que cuando el Consejo adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que el
consejero hubiera formulado serias reservas, éste saque Ias conclusiones que procedan y,
si optara por dimitir, explique las razones en la carta a qne sc refiere la recomendacion
siguiente.
Esta Recomendacién alcanza también al Secretario del Consejo, aunque no tenga la
condicién de consejero.

Cumple ¥ Cumple parcialmente [ Explique O No aplicable O

Se encuentra previsto en el Art. 14.7 del Reglamento del Consejo.

34, Que cuando, ya sea por dimisiéon o por otro motivo, un consejero cese eu su cargo antes
del término de su mandato, explique las razones en una carta que remitirda a todos los
micmbros del Consejo. Y que, sin perjuicio de que dicho cese se comunique como hecho
relevante, del motivo del cese se dé cuenta en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.
Ver epigrafe: B.1.5

Cumple 0 Cumple parcialmente Explique O No aplicable O

Esta mencion no se encuentra expresamentc recogida en el Reglamento del Consejo aunque es
practica habitual en esta Compaiiia.

35. Que la politica de retribuciones aprobada por el Consejo se pronuucie como minimo

sobre las siguicntes cnestiones:

a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por

participacion cn el Consejo y sus Comisiones y una estimacién de la retribucién fija anual

a la que den origen;

b) Conceptos retributivos de caracter variable, incluyendo, en particular:
i) Clases de consejeros a los que se apliquen, asi como explicacion de la i
importancia relativa de los conceptos retributivos variables respecto a los fijos. i
ii) Criterios de evaluacion de resultados en los que se base cualquier derecho a una I
remuneracion en accioues, opciones sobre acciones o cualquier componente :

variable;
iii) Parametros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de prlmas
anuales (bonus) o de otros beneficios no satisfechos en efectivo; y v

B
¥

iv) Una estimacion del importe absoluto de las retribuciones variables a las que N S~

dars origen el plan retributive propuesto, en funciéon del grado de cumplimiento de
las hipdtesis u objetivos que tome como referencia. =
¢) Principales caracteristicas de los sistemas de prevision (por ejemplo, pensiones |
complementarias, seguros de vida y figuras andlogas), con una estimacién de su importe o ;
coste anual equivalente. i
d) Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta
direccion como consejeros ejecutivos, entre las que se incluirdn: -ﬁ
i) Duracion;
ii} Plazos de preaviso; y
iii) Cualesquiera otras clausulas relativas a primas de contratacién, asi ¢

contractual entre la sociedad y el consejero ejecutivo.
Ver epigrafe: B.1.15

Cumple 0 Cumple parcialmente ¥ Explique O

La politica de remuneracién es propuesta y supervisada por la Comisiéon de Nombramientos y
Retribuciones v se pronuncia sobre alguna de las anteriores cuestiones.
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36. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante entrega
de acciones de la sociedad o de sociedades del grupo, opciones sobre acciones o
instrumentos referenciados al valor de la accion, retribuciones variables ligadas al
rendimiento de la sociedad o sistemas de prevision.
Esta recomendacion no alecanzara a la entrega de acciones, cuaudo se condicione a que los
consejeros las mantengan basta su cese como consejero.
Ver epigrafes: A.3,B.1.3

CtMPLE YV Explique

37. Que la remuneracion de los consejeros externos sea la necesaria para retribuir la
dedicacion, cualificacion y responsabilidad que el cargo exija; pero uo tan elevada como
para comprometer su iudependencia.

CuMpPLE YV Explique

38. Que las remuneraciones relacionadas con los resnltados de la sociedad tomeu en
cuenta las eventuales salvedades que consten en el informe del auditor externo y minoren
dichos resultados.

Cumple O Explique O No aplicable ¥

Se encuentra previsto en el Art. 13 (Remuneraciones) del Reglamento del Consejo.

39. Que en caso de retribuciones variables, las politicas retributivas incorporen las
cautelas técnicas precisas para asegurar que tales retribuciones guardan relacion con el
desempefio profesioual de sus beueficiarios y no derivan simplemeute de la evolucién
general de los mercados o del sector de actividad de la compaiiia o de otras eireuustancias
similares.

Cumple ¥ Explique C No aplicable
Art. 30 de los estatutos v Reglamento del Consejo

40. Que el Consejo someta a votacion de la Junta General de Aceiouistas, eomo punto
separado del orden del dia, y cou caraeter consultive, un iuforme sobre la politica de
retribuciones de los consejeros. Y que dicho iuforme se pouga a disposicion de los
accionistas, ya sea de forma separada o de cualgnier otra forma que la sociedad considere
conveniente.

Dicho informe se centrara especialmente en la politica de retribuciones aprobada por el
Consejo para el aiio ya en curso, asi como, en su caso, la prevista para los aios futuros.
Abordari todas las cuestiones a que se refiere la Recomendacion 35, salve aquellos
extremos que puedan supouer la revelacion de informacién eomercial sensible. Hari
hiueapié¢ en los cambios mas significativos de tales politicas sobre la aplicada durante el
ejercicio pasado al que se refiera la Junta General. Incluird también un resumen global de
comgo se aplico la politica de retribuciones en dicho ejercicio pasado.

Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempeiiado por la Comision de
Retribuciones en la elaboracién de la politica de retribuciones y, si hubiera utilizado
asesoramiento externo, de la ideutidad de los consultores externos que lo hupierau
prestado.

Cumple O Cumple parcialmente + Explique O

El Consejo de Administracién de la Sociedad, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 30
de los Estatutos Sociales, propone como punto separado del orden del dia anualmente a la Junta
General de Accionistas la retribucion que corresponde al Consgjo ¢ informa a través del (IAGC
de las remuneraciones recibidas en el gjereicio anterior.
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La retribueién de los consejeros ejecutivos por ¢l desempefio de sus funciones ejecutivas es
ratificada por el Consejo de Administracion.

41. Que la Memoria detalle las retribueiones individuales de los eonsejeros dnrante el
ejercicio e ineluya:
a) El desglose individualizado de la remnneracién de cada consejero, que ineluira, en su
caso:
i) Las dietas de asistencia u otras retribneiones fijas como consejero;
ii) La remuneracion adicional como presidente 0 miembro de alguna comision del
Consejo;
iif) Cualquier rcmuneraeion en concepto de participacion en beneficios o primas, y
la razon por la que se otorgaron;
iv) Las aportaciones a favor del consejero a plancs de pcnsiones de aportacién
definida; o el anmento de derechos consolidados del consejero, cuando se trate de
aportaciones a planes de prestacion definida;
v) Cualcsquiera indemnizaciones pactadas o pagadas en caso de terminacion de
sus funciones;
vi) Las remuncraciones percibidas como consejero de otras empresas del grupo;
vii) Las retribuciones por el desempeiio de funciones de alta direccién de los
consejeros ejecutivos;
viii) Cualquicr otro concepto retributive distinto de los anteriores, cualquicra que
sea su naturalcza o la entidad del grupo que lo satisfaga, especialmentc cuando
tenga la consideracion de operacién vinculada o su omisién distorsione la imagen
fiel de las remuneraciones totalcs percibidas por el consejero.
b} El desglose individnalizado de las eventuales entregas a consejeros de acciones, opciones
sobre acciones o cualquier otro instrumento refcrenciado al valor de la accién, con detalle
de:
i) Nimero de acciones u opciones concedidas en el afio, y condiciones para sn
ejercicio;
it) Numero de opciones ejcrcidas durante el afio, con indicacién del numero de
acciones afectas y ¢l precio de ejercicio;
iii) Némcro de opciones pendientes de ejercitar a final de aiio, con indicacién de su._
precio, fecha y demas requisitos dc ejercicio;
iv) Cualquier modificacién durante el afio de las condicioncs de ejercicio de
opciones ya concedidas.
¢) Informacién sobre la relacién, en dicho ejercicio pasado, entre la retribucién obtenida
por los consejeros ejecutivos y los resultados u otras medidas de rendimiento de la
sociedad.

Cumple O Cumple parcialmente v Explique O
Se cumple con la anterior recomendacion salvo en lo referente a hacer publica la informacion
individualizada sobre las retribuciones a cada consejero. Dicha informacion se ofrecer de forma
agregada por categorias de consejeros.

42. Que cuando exista Comision Delegada o Ejccutiva (en adelante,/ “Comision
Delegada™), la estructura de participacion de las diferentes catcgorias consejeros sea

similar a la dcl propio Consejo y su secretario sea el del Consejo. /

Ver epigrafes: B.2.1 yB.2.6 \
Cumple O Cumple parcialmente Explique O No aplicable O
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La aetual eomposieion de la Comision Ejecutiva no resulta idéntica a la del propio Consejo en
sus diferentes categorias de consejeros, puesto que la Compaiiia mantiene su propio eriterio
configurando esta Comisidn como un érgano netamente ejecutivo.

No obstante, su Secretario es el del Consejo de Administracion y las relaciones entre el Consejo
de Administracién y la Comisién Ejecutiva se inspiran en el principio de transparencia, de
forma que ¢l Consejo tienc conocimiento completo de los asuntos tratados y de las decisioncs
adoptadas por la Comision que son ratificadas periddiecamente.

43. Que ¢l Consejo tenga sicmpre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisioncs
adoptadas por la Comision Delegada y que todos los miembros del Consejo reciban copia
de las actas de las sesiones de la Comisién Delegada.

Cumple ¥ Explique0 No aplicable D

La Comision Ejecutiva informa y somete a la ratificacion del Consejo periddicamente todos los
asuntos tratados y de las decisioncs adoptadas por la misma.

44. Que el Consejo de Administraciéon constituya en su seno, ademas del Comité de
Auditoria exigido por la Ley del Mercado de Valores, una Comision, o dos Comisiones
separadas, de Nombramientos y Retribuciones.
Que las reglas de composiciéu y funcionamiento del Comité de Auditoria y de la Comisién
o comisiones de Nombramieutos y Retribuciones fignren en el Reglamento del Consejo, e
incluyan las siguientes:
a) Que el Consejo designe los miembros de estas Comisiones, teniendo presentes los
conocimientos, aptitudes y experiencia de los cousejeros y los cometidos de cada
Comision; delibere sobre sus propuestas e informes; y ante ¢l hayan de dar cuenta,
en el primer pleno del Consejo posterior a sus reuniones, de su actividad y
responder del trabajo realizado;
b) Que dichas Comisiones estén compuestas exclusivamente por consejeros
externos, con un minimo de tres. Lo anterior se entiende sin perjuicio de la

asistencia de consejeros ejecutivos o altos directivos, cuando asi lo acuerden de ]
forma expresa los miembros de la Comision. S !
¢) Que sus Presidentes sean consejeros independientes, hE d i

d) Que puedan recabar asesoramiento externo, cuando lo consideren necesario
para ¢l desempeiio de sus funciones.
¢} Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitird copia a todos los
miembros del Consejo.
Ver epigrafes: B.2.1 yB.2.3
Cumple D Cumple pareialmente ¥ Expliquc O

De acuerdo con el Art. 13 del Reglamento del Conscjo la Comisidén de No
Retribucioncs sc cncuentra formada por tres Consejeros, en su mayoria externos, ¥ombrados por
el Consejo, correspondiendo al Consejo la designaeidn de entre sus miembros, dcl Presidente,
pudiendo asistir a sus sesiones, en su caso, la pcrsona responsable de la ejecucion de la politica
de retribuciones en la Socicdad o cualquier otro micmbro de su personal que la Comision
considere convenicntc.

45. Que la supervision del camplimiento de los cédigos internos de conducta y de las reglas
de gobierno corporative se atribuya a la Comisién de Auditoria, a la Comision de
Nombramientos, o, si existieran de forma separada, a lag de Cumplimiento o Fobierno
Corporativo. )

;.
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CoMPLE YV Explique

46. Que los miembros del Comité de Auditoria, y de forma especial su presidente, se
designen teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad,
auditoria o gestion de riesgos.

CuMPLE ¥V Explique

47. Que las soeiedades eotizadas dispongan de una funcion de auditoria interna que, bajo
la supervision del Comité de Auditoria, vele por el buen funcionamiento de los sistemas de
informacién y control interno.

CoMPLE Y Explique

48. Que el responsable de la funcién de auditoria interna prescnte al Comité de Auditoria
su plan anual de trabajo; le informe directamente de las incidencias que se presenten en su
desarrollo; y le someta al final de cada ejercicio un informe de actividades,

Cumple v Cumple pareialmente O Explique O

49. Que la politica de control y gestion de riesgos identifique al menos:
a) Los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnolégicos, financieros, legales,
reputacionales...) a los que se enfrenta la sociedad, incluyeudo entre los
financieros o econémicos, los pasivos contingentes y otros riesgos fuera de balance;
b) La fijacién del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable;
¢} Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en
caso de que llegaran a materializarse;
d) Los sistemas de informacion y control interno que se utilizaran para controlar y
gestionar los citados riesgos, incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de

balance. .

Ver epigrafe: D ~ J:'Iii
Cumple ¥ Cumple parcialmente [ Explique (1 _ :

50, Que corresponda al Comité de Auditoria: et

1° En relacion con los sistemas de informacion y control interno:

a) Supervisar ¢l proceso de elaboracién y la iutegridad de la informacién financiera
relativa a la sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos / .
normativos, la adeeuada delimitacién del perimetro de consolidacion y la correcta
aplicacién de los criterios contables.

b) Revisar periédicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos, para que los
priucipales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente.

¢) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna; propon
seleccion, nombramieuto, reeleccion y cese del responsable del servicio de audiforia :
interna; proponer ¢l presupuesto de ese servicio; recibir informacién periédica sobre sus(c—;\
actividades; y verificar que la alta direccién tiene en cuenta las conclusiones y
recomendaciones de sus informes.

d) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de \
forma confidencial y, si se considera apropiado, anénima las irregularidades de potencial/{)

trascendencia, especialmente financieras y contables, que adviertan en el seno de lu
empresa.

2° En relacién con el auditor externo:

a) Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucion
del auditor externo, asi como las condiciones de su contratacion.

@\_
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b) Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de auditoria y los
resultados de su ejecucion, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus
recomendaciones,
¢} Asegurar la independencia del auditor externo y, a tal efecto:
i) Que la socicdad comunique como hecho relevanie a la CNMYV ¢l cambio de
auditor ¥y lo acompafie de wua declaracion sobrc la eventual existencia de
desacuerdos con el auditor saliente ¥, si hubieran existido, de su contenido.
ii) Que se asegure de que la sociedad y el auditor respetan las normas vigentes
sobre prestacion de servicios distintos a los de auditoria, los limites a la
concentracion del negocio del auditor y, en general, las demas normas establecidas
para ascgurar la independencia de los auditores;
iii) Que en caso de renuncia del auditor extcrno examine las circunstancias que la
hubieran motivado.
d) En el caso de grupos, [avorecer quc cl auditor del grupo asuma la responsabilidad de
las auditorias de las empresas que lo integren.
Ver epigrafes: B.1.35,B.2.2, B.23yD.J3

Cumple v Cumple pareialmente (I Explique O

51. Que el Comité de Auditoria pueda convocar a cualquier empleado o directivo de la
sociedad, e incluso disponer que comparezcan sin presencia de ningiin otro directivo.
CuMPLE V Explique O

52. Que el Comité de Auditoria informe al Consejo, con caracter previo a la adopceién por
¢ste de las correspondientes decisiones, sobre los siguientes asuntos seflalados en la
Recomendacion 8:

a) La informacion financiera quc, por su condicion de cotizada, la sociedad deha bacer
pihlica periédicamente. El Comité debiera asegnrarse de que las cuentas intermedias se
formulan con los mismos criterios contables que las anuales y, a tal fin, considerar la
procedencia de una revisiéon limitada del auditor externo.

b) La creaciéon o adquisicién de participaciones en cntidades de propésito especial o !
domiciliadas en paises o territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales, asi A
como cualesquiera otras (ransacciones u operaciones de naturaleza analoga que, por sn ;
complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo. .
¢) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcién dc informe previo haya sido atribuida %\.: ;

a otra Comision de las de supervision y control. \‘m/
Ver epigrafes: B22yB.23 Lo
Cumple ¥ Cumple parcialmente O Explique O

53. Que el Consejo de Administracion procure presentar las cuentas a la Junta General sin
reservas ni salvedades en cl informe de auditoria y que, en los supuestos excepcionales e
que existan, tanto el Presidente del Comité de Auditoria como los auditores expliquen
claridad a los accionistas el contcnido y alcance de dichas reservas o salvedades.
Ver epigrafe: B.1.38

Cumple v Cumple parcialmente [ Explique O

54. Que la mayoria de los miembros de la Comision de Nombraifientos -o de
Nombramientos y Retribuciones, si fueran una sola- sean consejeros independientes.
Ver epigrafe: B.2.1

Cumple ¥ Explique I'] No aplicable O

55. Que correspondan a la Comision de Nombramientos, adcmas de la
indicadas en las Recomendaciones precedentes, las siguientes:

Y
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a} Evaluar las competencias, conoeimientos y experiencia necesarios en el Consejo, definir,
en eonsecueneia, las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir
cada vacante, y evaluar el tiempo y dedicacion precisos para que puedan desempefiar bien
su cometido.
b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesién del Presidente
¥ del primer ejecutivo y, en su caso, hacer propuestas al Consejo, para que dicha sucesion
se produzca de forma ordenada y bien planificada.
¢} Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutive
proponga al Consejo.
d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género seifialadas en la
Recomendacion 14 de este Codigo.
Ver epigrafe: B.2.3

Cumple y Cumple parcialmente O Explique O No aplicable O

Aungue no todas estas funciones se encuentran especificamcute recogidas en el Reglamento del
Consejo, en la practica la Comisién de Nombramientos las esta desarrollando.

56. Que la Comision de Nomhramientos consulte al Presidentc y al primer ejecutivo de la
sociedad, especialmente cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos.
Y que cualquier consejero pueda solicitar de la Comisién de Nombramientos que tome en
cousideracion, por si los considerara idoneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes
de consejero.

Cumple y Cumple parcialmente 0 Explique O No aplicable O

57. Que corresponda a la Comision de Retrihuciones, ademss de las [unciones indicadas en
las Reeomendaciones precedentes, las siguientes:
a) Proponer al Consejo de Administracion:

i) La politica de retribucion de los consejeros y altos directivos;

ii} La retribucion individnal de los consejeros ejecutivos y las demas condiciones dg\

sus contratos. - !

iii) Las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos. T *

b) Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la sociedad. \\{'

Ver epigrafes: B.1.14,B.2.3 i
Cumple ¥ Cumple parcialmente [ Explique O No aplicable O N

58. Que la Comision de Retrihuciones consulte al Presidente y al primer ejecutivo de la
sociedad, especialmente cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y

altos directivos. .
%'-)

Cumple ¥ Explique O No aplicable =

@\.
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OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

Si considera que existe algiin principio o aspecto relevante relativo a las pricticas de
gobierno corporativo aplicado por su sociedad, gne no ha sido abordado por el presente
Informe, a continuaciéon, mencione y explique su contenido.

Dentro de este apartado podra incluirse cualquier otra informacién, aclaracién o matiz,
relacionados con los anteriores apartados del informe.

En concreto, indique si la sociedad esta sometida a legislacion diferente a la espailola en
materia de gobierno eorporative y, en su caso, incluya aquella informacién que esté
obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en el presente informe.

[NOTA: se introducirin las notas relativas a los apartados anteriores que el programa no
permita insertar.]

Definiciéon vinculante de Consejero Independiente:

Indigue si alguno de los consejeros independientes tiene o ha tenido alguna relacion con la
sociedad, sus aceionistas significativos o sus directivos, que de haber sido suficientemente
significativa o importante, habria determinado que el consejero no pudiera ser
considerado como independiente de conformidad eon la definiciéon recogida en el apartado
5 del Cédigo Unificado de buen gobierno:

Si 0 No

Este informe anual de gobierno eorporative ha side aprobado por el Consejo de
Administracion de 1a sociedad, en su sesion de fecha . N

Indique si ha habido Consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en
relacion con la aprobaeién del presente Informe.

Si T No ¥




PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.

Y SOCIEDADES FILIALES.
INFORME DE GESTION CONSOLIDADO 2008

En Alcobendas, a 26 de Febrero de 2009.

Los Administradores: /\ f
Presidente:
José Miguel Isidro Rincén Fernando IsidrﬁR.i,ncén

Vocal:

Jorge Requeio Liberal Tres Azul. S.L.
Voaal:

Vicente Gliilarte Gutiérrez 7 Enrique Isidro Rincén
Vocal:

Juan Jordanp/Pérez Zoco Inversionies; SA.

Vocal;

Francisco Javier Soriano Arosa Cartera Industrial Rea, S.A.
Antonio Gonzalez-Adalid
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