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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los accionistas de PAPELES Y CARTONES DE EUROPA S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de PAPELES Y CARTONES DE EUROPA S.A.,
gue comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma
gue expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de
PAPELES Y CARTONES DE EUROPA S.A., de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la
memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas, basada
en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la
normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafa. Dicha normativa exige
que cumplamos los requerimientos de ética, asi como gque planifiquemos y ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una sequridad razonable de que las cuentas anuales estan
libres de incorrecciones materiales.

Una auditorfa requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacidn revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de
incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacién por parte de la entidad de las cuentas anuales, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables aplicadas
y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la
evaluacién de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Domicilio Social: PI. Pablo Ruiz Picasso, 1. 28020 Madrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 12749, Libro 0, Folio 215, Seccién 83, Hoja M-23123, Inscripcién 116. C.I.F. B-78970506.
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Opinién

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de PAPELES Y
CARTONES DE EUROPA S.A. a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados y flujos
de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacion y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacién de la sociedad, la evolucidn de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que [a informacion contable gue contiene el citado informe de gestion concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a
la verificacion del informe de gestidn con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de la sociedad.

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en el RAgjstro Oficial de Auditores
de Cuentas ¢ N° S0530)

Miembro ejerciente:
ERNST & YOUNG, S.L.

Ao 2015 e 01/15/01820 X
SELLO CORPORATIvO: 9800 EUR Py (1
Rafael P4&Z Maltinez

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

articulo 44 del texto refundido de Ja Ley
de Auditorfa de Cuentas, aprobadg par
Real Decreto Legistativo 1/2011}+ g1 d&juiis®

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

26 de febrero de 2015

A member firm of Ernst & Young Global-Limited.
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PAPELES Y CARTONES DE EURC

Cuenta de Pérdidas y Ganancias de los ejercicios
{Expresado en mlles de euros)
LASE 82

e diciembre de 2014 y 2013

= - 2014 2013

[OPERACIONES/GONTINUADAS ]

¥rparte neto de ka clfra de nagocios Nota 23 218588 241198
Varlackn de existencias de ptos. tios 1.282 (710)
Trabajos reafizados por ta empr. para su activo 1.725 128
Aprovisionamientos Nota 15 (119.889) (130.046)
Otros ingresos de explotacidn 2.866 796
Gastos de parsonal Nota 15 (30.584) (28.789)
Otros gastos de explotaciin Nota 15 (48.809) (48.997)
Armortizackn del inmoviizedo Notas 5y 6 (17.705) (18.157)
Imputacion de subv. de inmov.no finan. Nata 19 436 793
Exeso te provisiones Nota 16 - -
Detarlaro y resultado por enajen. nmo, Nota 15 (18) (64)
[ResuLTADO DE EXPLOTACION I 9.602| | 16.153|

.
Ingresos financlercs Nota 15 27.354 25577
Gastos financleros . S Nota 15 (17.440) (18452)
Variacitn de valor bio en instr financh Nota 15 a7 102
Diferenclas de cambio Nota 15 (3) 0
Deterioro y por enaj.de 1l ieros Nota 15 16 58
[ ResuTADO FINANCIERD | [ 9.064] | 9.285]
[ResuLTADo ANTES DEIMPUESTOS ] 10767 | 25.438|
bvpuesto sobre beneficios Nota 14 (1.711) (408)
RTDO. DEL ESERCICIO PROC. DE OPERAC. CONT. | 18.058| | 25.030|
OPERACIONES INTERRUMPIDAS |

Resultado de! ef 1o pi de operaciones interTumpidas neto de irpuestos - -
[ResuLTADO D ESERCICIO | 18.058] | 25.030|

- [Resu.TADO POR ACCION (6 | 021 | 0,29

La memoria adjunta forma parte Integrante de las cuantas anuales de 2014
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1% CARTONES DE EU

% 08§ gastos reconocidos en el ejercich
(Expresado en miles de euros)

2014 2013
RESULTADO DEL EJERCICIO (de la cuenta de pérdidas y genanclas) 11 18.056] | 25.030|
[INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE AL PATRIMONIO NETO ] (69){ | 185
Por cobarturas de flujos de efectivo (nota 8. b.3) (2.317) (246)
Subvancl. donacd, ylagados recibid 686 X
Resto de Ingresos y gastos imputados diractamente al patrimonio neto 1.337 357
Hecto Impositivo 226 74
[TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS | (280)] | (555)|
P — Tt ¥ logados reclbid 1436) (783)
Hecto Impositivo 156 238
TOTAL INGRESOS/(GASTOS) RECONOCIDOS |1 17707 | 24.660]

La memoria adjunta forma parte de las Cuentas Anuales de 2014



PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.

Estados de flujos de efectivo de los ejercicios anuales terminados el 31 de didembre de 2014 y 2013
(expresado en mlles de euros)

2014 2013
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 32.354 33.169
Resultado antes de impuestos 19.767 25.030
Ajustes del resuitado: 5.885 6.322
Anortizacidn de! inmovlizado 17.795 18.157
Otros ajustes del resultado (netos) (11.909) (11.835)
Cambilos en el capital corriente 20.141 (6.774)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotaclé (13.438) 8.520
Pagos da infereses (17.678) (16.201)
Cobros de dividendos 37 20,637
Cobros de intereses 4.959 4.940
Cobros/(pagos) por impuesto sobre beneficios (756) (786)
FLLUOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION {49.098) (3.196)
Pagos por inversiones: (50.662) (10.509)
Empresas del grupo, asocladas y unidades de negoclo (376) (872)
Inmovilizado material, intangible e nversiones inmobiliarias (17.763) (8.950)
Otros activos financleros (31.181) -
Otros activos (1.342) (687)
Cobros por desinversiones: 1.564 7.312
Empresas del grupo, asocladas y unidades de negoclo 502 -
Inmovfiizado material, intangible e inversiones inmobiliarias 649 3237
Otros activos financleros 193 4.075
Otros activos 221 -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 9.859 (48.063)
Cobros y (pagos) por Instrumentos de pasivo financiero: 23.570 (34.754)
Emision 133.697 -
Devolucion y amortizacion (110.127) (34.754)
Pagos por dividendos y remun. de otros Instr. de patrimonio (13.710) (13.309)
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO - -
AUMENTO/(DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES (6.885) (18.090)
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO 12.373 30.463
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL. PERIODO 5.489 12,373
COMPONENTES DEL BFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO 2014 2013
Caja y bancos 5.489 1.373
Otros activos financleros - 11.000
Menos: Descublertos bancarios reintegrables a la vista - -
TOTAL BFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO 5.489 12,373

La memorla adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2014
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Papeles y Cartones de Europa, S.A. (en adelante Europac o la Sociedad) se constituyd el 31
de Diciembre de 1995 y tiene por actividades principales la fabricacién y comerdializacién de
papel y cartdon para embalajes, la transformacion de cartdn en cajas y su posterior
comercializacién, la recuperacion de residuos, explotacion de fincas forestales y la
generacion de la energia eléctrica. La Sociedad procede de la fusién de Papelera de Castilla,
S.A. y Papeles y Cartones de Catalufia, S.A. (Pyccsa) y es la cabecera de un grupo que
desarrolla la misma actividad que ésta en Espafia, Portugal, Francia y Marruecos.

El domicilio-social de la Entidad, se encuentra localizado en Duefias (PaIencia); Carretera-de
Burgos a Portugal, Km. 96.

La Sodiedad tiene sus oficinas centrales en Alcobendas (Madrid) y desarrolla su actividad en
los siguientes centros de produccién:

. Fabricacion de papeI y cogeneraaon Duenas (Palenc1a) y Aleolea deI Gnca; Hu&sm)

- Fabricacién y transformauén de carton Duenas (Palenaa), Alcolea ‘del Cmca
(Huesca) y Torrelavit (Barcelona)

- Explotaciones Forestales: Soria y Segovia

El Grupo Empresarial se ha formado mediante la adquisicion del control de distintas
entidades en Portugal (afio 2005), en Francia (afios 2008 y 2009) y en Espafia (afos 2010 y
2012), asi como la adquisicién de los activos productivos de diversas plantas en Francia
(afios 2010 y 2012). Asimismo, el Grupo Europac inicié su actividad en Marruecos en el afio
2013 mediante la construccién de una planta de cartén en Tanger.

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

La moneda funcional de la Sociedad es el Euro.



Papeles y Cartones de Europa, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales 2014

[2.- BASES DE PRESEN

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2014 han sido preparadas a partir de los
registros contables de la Sodedad, habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en
materia contable con la finalidad de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados de la Sociedad. El estado de flujos de efectivo se ha preparado
con el fin de informar verazmente sobre el origen y la utilizacién de los activos monetarios
representativos de efectivo y otros activos liquidos equivalentes de la Sodedad. Estas
cuentas anuales han sido formuladas por los Administradores de la Scciedad.

Dichas cuentas anuales se presentan de acuerdo con e Plan General de Contabilidad
aprobado por el Real Decreto 1514/2007 de 16 de Noviembre (en adelante NPGC) y el resto
de las disposiciones legales vigentes en materia contable de forma que muestran la imagen
fiel del patrimonio, de la situacién 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
Cédigo de Comerdio.

El Consejo de Administracién de la Sodiedad, estima que estas cuentas anuales del ejercicio
2014 seran aprobadas por la Junta General de Accionistas sin modificaciones.

De acuerdo con la legislacién vigente, Europac, como sociedad dominante de un grupo de
sociedades, ha formulado separadamente cuentas anuales consolidadas de acuerdo con lo
establecido en la Disposicién Final Undécima de la ley 62/2003 de 30 de diciembre aplicando
las Normas Internacionales de Informacién Financiera aprobadas por los Reglamentos de la
Comisién Europea, mostrando dichas cuentas un beneficio neto consolidado de 24.781 miles
de euros (27.434 miles de euros en.el ejercicio 2013) y un patrimonio neto consolidado de
337.105 miles de euros (334.328 miles de euros en el ejercicio 2013).

Las dfras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, incluido el
informe de gestion, estan expresadas en miles de euros, salvo indicacién en contrario.

a) Comparacion de Ja infoermacion

De acuerdo con la legislacién mercantil, 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 y del estado de flujos de efectivo, ademas de las cifras del
ejercicio 2014, las correspondientes al ejercicio anterior. En la memoria también se incluye
informacién cuantitativa del ejercicio anterior, salvo cuando una norma contable
especificamente establece que no es necesario.

b) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores
han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios
y normas contables de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas
cuentas anuales. No existe ninglin principio contable que siendo obligatorio, haya dejado de
aplicarse.
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c) Aspectos criticos de la valoracio. la incertidumbre

En la pre las cuentas anual ERst el Consejo de Administracion ha
realizado estimacionas que estdn basadas en la expenencua histdrica y en otros factores que
se consideran razonables de acuerdo con' las circunstancias actuales y que constituyen la
base para establecer el valor contable de los .activos y. pasivos cuyo valor no es facilmente
determinable mediante otras fuentes.: Las estimaciones y asunciones respectivas son
revisadas de forma continuada, los efectos de las revisiones de las estimaciones contables
son reconocidos en el perfodo en el cual se realizan, si éstas afectan sdlo a ese periodo, o en
el periodo de la revision y futuros, si el efecto de la revisin afectara a los mismos. Sin
embargo, la incertidumbre inherente a-las estimaciones y asunciones podria conducir a
resultados que podrian requerir un ajuste de los valores- contables de los activos y pasivos
afectados en el futuro debido a cambios en las hipétesis, hechos y/o circunstancias
adicionales.

Los juicios principales relativos a hechos futuros y otras fuentes.de. estimacion indiertas a la
fecha de-formulacién de-las cuentas anuales que tienen un riesgo- de-causar’ correcciones
significativas en activos y pasivos son las siguientes:

Dgfenqra de/ valor de /os*acﬂvos rio corientes B
La vanracuén de los activos no oomentes dlstntos de los ﬁnanaeros requiere la reallzaaén
de estimaciones con el fin de determmar su valor recuperable, a los efectos de evaluar un
posible deterioro, especialmente para los fondos de comercio y los activos intangibles con
vida Gtil indefinida. Para determinar este valor recuperable los Administradores .de la
Sociedad estiman los fiujos de efectivo futuros esperados de los activos o de las unidades
generadoras de efectivo de las que forman parte y utilizan una tasa de descuento apropiada
para calaular el valor actual de esos fiujos de efectivo. Los flujos de efectivo futuros
dependen de que se cumplan los presupuestos de los proximos ejercicios, mientras que las
tasas de descuento dependen del tipo de interés y de la prima de riesgo asociada a cada
unidad generadora de efectivo. En la Nota 6.e se analizan las hipétesis utilizadas para
calcular el valor en uso de las unidades generadoras de efectivo y en la Nota 6.f se incluye
un analisis sobre la sensibilidad frente a cambios en las hipdtesis.

Activos por impuesto diferido

Los activos por impuesto diferido se registran para todas aquellas diferencias temporarias
deducibles, bases imponibles negativas pendientes de compensar y deducciones pendientes

- de aplicar, para las que es probable que la Sociedad disponga de ganancias fiscales futuras
que permitan la aplicacion de estos activos. Los Administradores tienen que realizar
estimaciones significativas para determinar el importe de los activos por impuesto diferido
que se pueden registrar, teniendo en cuenta los importes y las fechas en las que se

- obtendran las ganandas fiscales futuras y el periodo de reversién de las diferencias
temporarias imponibles. La Sociedad ha registrado activos por impuesto diferido al 31 de
diciembre de 2014 por importe de 17.486 miles de euros (20.768 miles de euros al 31 de
diciembre de 2013) correspondientes a las diferencias temporarias deducibles y a bases
imponibles negativas pendientes de compensar por 51.698 miles de euros (59.774 miles de
euros al 31 de dicembre de 2013). Adicionalmente, la Sociedad tenia deducciones
pendientes de aplicar al 31 de diciembre de 2014 por 3.000 miles de euros (2.587 miles de
euros al 31 de diciembre de 2013) para las que no se han registrado los correspondientes
activos por impuesto diferido (Nota 14).
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Provisiones

La Sociedad reconoce provisiones sobre riesgos, de acuerdo con la politica conitable indicada
en el apartado 4 de esta memoria. La Sociedad ha realizado juicios y estimaciones en
relacion con la probabilidad de ocurrencia de dichos riesgos, asi como la cuantia de los
mismos, y ha registrado una provisién cuando el riesgo ha sido considerado como probable,
estimando el coste que le originaria dicha obligacién.

d) Correccion de errores

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

El 4 de febrero de 2015, el Consejo de Administracién de la Sociedad acordé la distribucion
de un dividendo a cuenta del resultado del ejercicio 2014 de 0,042€ por accién en circulacion
que supone un importe de 3.669 miles de euros, y que ha sido abonado el 26 de febrero de
2015.

La estimacion de la propuesta de distribucién de resultados que presentara el Consejo de
Administracién a la Junta General de Accionistas, para su aprobacion, es como sigue:

Propuesta de Distribucién del Resultado dei Ejercicio 2014 (miles de euros)
Miles de Euros

Base de reparto

Resultado del ejercicio 18.056
TOTAL 18.056
Distribucién

A dividendos 12.390
A reservas wluntarias 3.567
A reserva legal 1.806
A resena por fondo de comercio 293
A resultados negativos de ejercicios anteriores Q
TOTAL 18.056

a) Limitaciones para la distribucion de dividendos

La Sociedad esta obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la constitucion
de la reserva legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta reserva,
mientras no supere el limite del 20% del capital social, no es distribuible a los accionistas
(Nota 11).



PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

CE6621184

07/2014

ey AT

_OMO85! EP87 2
Furopa, S.A.
ales 2014

Una vez cubiertas las atenciones previ:
dividendos €7 %),al beneficio del €j s de libre disposicién, si el valor
del patrimon ; , no resulta ser inferior al capital
social. A estos efectos, los beneficios imputados durectamente al patrimonio neto no pueden
ser objeto de distribucién, directa ni indirecta. Si existieran pérdidas de ejercicios anteriores
que hidieran que el valor del patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra del
capital social, el beneficio se destinara a la compensacién de dichas pérdidas.

estatutos, sdlo pueden repartirse

En cualquier caso, debe dotarse una reserva indisponible equivalente al fondo de comercio
que figura en el activo del balance, destinandose a tal efecto una cifra del beneficio que
represente, al menos, un cinco por ciento del importe del citado fondo de comercio. Si no
existiera beneficio, o éste fuera-insuficiente, se emplearan reservas de libre disposicién. Al 31
de dicembre de 2014, la Sociedad. tenia en.su activo fondos de comercio por importe de
5.868 miles de euros (5.868 miles de euros al 31 de didembre de 2013), para los que ha
constituido la correspondiente reserva indisponible (Nota 11).

Las cuentas anuales del ejercicio 2014, han sido formuladas de acuerdo con los principios
contables, las normas de valoracién y cdlasificacidn de acuerdo al Plan General de
Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007. A continuacidon 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 valoracién que los utilizados para el Inmovilizado Material, los cuales se describen
en la nota b) posterior. No obstante, se aplican criterios y normas especfficas para las
siguiéntes categorias de Inmovilizado Intangible:

+ Las aplicaciones informaticas estan valoradas por los importes satisfechos por el acceso
a la propiedad o el derecho de uso de programas informaticos, asf como por el coste de
produccidn si éstas son desarrolladas por la Sociedad. Los costes de mantenimiento y
gastos informaticos de utilizacién anual, se imputan directamente como gastos en el
momento en que se incurre en ellos. La amortizacién de las aplicaciones informaticas se
realiza en su vida Gtil que, dependiendo del elemento, se corresponde con un plazo
comprendido entre 4y 7 afios.

. » Derechos de Emision de Gases de Efecto Invernadero: se valoran, de acuerdo con lo
establecido por la Resolucién del Instituto de Contabilidad y Auditorfa de Cuentas de 8 de
febrero de 2006, al precio de adquisicion o al coste de produccién. Cuando se trata de
derechos adquiridos a titulo gratuito, se considera como precio de adquisicién el valor
razonable de los mismos en el momento de la adquisicidn de acuerdo con su cotizacién en
mercados secundarios y son registrados con abono a la cuenta “Subvenciones, donaciones
y legados” (véase epigrafe 4. q) posterior). Los derechos de emisién no son objeto de
amortizacion, y son valorados al coste histdrico. Para aquellos derechos que no se
destinan a ser consumidos por la sociedad sino a su venta, se dota al cierre del ejercicio,
en su caso, las provisiones por deterioro cuando su valor en libros sea superior al valor
de mercado. Finalmente se dan de baja en el balance con ocasién de su transmision a
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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 emisién, que en general es certificada por la Administracién en el ejercicio
siguiente al que son consumidos, es contabilizada en el capitulo “Provisiones a corto
plazo” (véase nota 16), de acuerdo con el coste histérico de los derechos que tiene la
sociedad por el criterio FIFO.

- Fondo de comercio: sélo 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 negodio conjunto adquirido.

El fondo de comercio 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 combinacion y se aplican los criterios
a los que se hace referencia en la nota 6 posterior. Después del reconccimiento 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 la 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. ‘

&) Inmovilizado material

El inmovilizado material se reconoce por su valor de coste de adquisicion, menos la
amortizacion acumulada y, en su caso la pérdida acumulada por deterioro del valor. El coste
del inmovilizado material construido por la Sociedad se determina siguiendo los mismos
principios que si fuera un inmovilizado adquirido, considerando ademds los criterios
establecidos para el coste de produccién de las existencias. La capitalizacion del coste de
produccion se realiza mediante el 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
ganandias.

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 que estas obligaciones den lugar al registro de provisiones.

Los elementos del inmovilizado material en explotacién 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.

i1
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i En aquellos inmovilizados que necesitan po superior a un afio para estar
en condici 4150, se incluye en ef i : icién o coste de produccién los
gastos finaneigres:de: financiacién ajena, especifica-o genérica, directamente atribuibles a la
adquisicion, fabricacion o construccién que se hayan devengado antes de la puesta en
condiciones de funcionamiento.
o Los costes de ampliacién o mejora de los bienes que suponen un alargamiento de la vida Util

de dichos activos, o bien incrementan la capacidad productiva o la productividad de éstos
son capitalizados.

Los costes de mantenimiento y reparaci6n se llevan a resultados en el ejercicio en el que se
incurren. :

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

Afios
Construcciones 50
Maquinana, instalaciones y utillaje 18/20
. Otro Inmovilizado Matenial 6/10
Los activos inmuebles no corrientes que no son utilizados en la produccién 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 no corrientes

Al menos al dierre del ejercicio, la Sociedad evalla si existen indicios de que algin activo no
corriente o, en su caso, alguna unidad generadora de efectivo pueda estar deteriorado. Si
existen indicios y, en cualquier caso, para los fondos de comercio y los activos intangibles
con vida Util indefinida se estiman sus importes recuperables.

El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable menos los costes de venta y el
valor en uso. Cuando el valor contable es mayor que el importe recuperable se produce una
o - pérdida por deterioro. El valor en uso es el valor actual de los flujos de efectivo futuros
esperados, utilizando tipos de interés de mercado sin riesgo, ajustados por los riesgos
especificos asociados al activo. Para aquellos activos que no generan flujos de efectivo, en
- buena medida, independientes de los derivados de otros activos o grupos de activos, el
importe recuperable se determina para las unidades generadoras de efectivo a las que
pertenecen dichos activos.

En la Nota 6 se indica de forma detallada el criterio de valoracion seguido para calcular el
valor recuperable del fondo de comerdio, asi como del resto de inmovilizados intangibles con
® vida (il indefinida.
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Las correcciones valorativas por deterioro y su reversion se contabilizan en la cuenta de
pérdidas y ganancias. Las correcciones valorativas por deterioro se revierten cuando las
circunstancias que las motivaron dejan de existir, excepto las correspondientes a los fondos
de comercio. La reversion del deterioro tiene como limite el valor contable del activo que
figuraria si no se hubiera reconocido previamente el correspondiente deterioro del valor.

d) Arrendamientos

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 menor 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 operacién se
consideran mayor valor del activo. La carga financiera total se distribuye a lo largo del plazo
del 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 patrén temporal de los beneficios
del arrendamiento.

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.l) Activos Financieros
e.l.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 transaccién mas
los gastos imputables a la misma. La valoracidn posterior se realiza al coste amortizado.

Tan pronto se conozca la pérdida de valor de un crédito se efectiia la correccidn valorativa
correspondiente. Se deterioran los activos cuando existe evidencia objetiva de la existencia
de deterioro como consecuencia de acontecimientos acaecidos con posterioridad al
reconocimiento inicial del activo que van a producir una reduccién 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 €l valor presente de los flujos de efectivo futuros que se estima va a

13




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

CEG621186

07/2014

R TIEa s R

|

generar descontados al tipo de interés
inicial del ag!'mJSE 82

e.l.b) Inversmnm 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 negocien en un
mercado activo y que van a ser conservados hasta su vencimiento.

Se valoraran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el
precio de la transaccién. Posteriormente, aquellas con vencimiento a corto plazo se
valoraran por su valor nominal y aquellas con venC|m|ento a largo plazo se valoraran por
coste amortizado.

Al derre-del ejercicio se efectiia 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 y sea representativo del valor que puede
recuperar la empresa i

e. 1.c) 'Ihversmnm en el patrimonio. de empr&sas del grupo, multigrupo y asoaadas.

ol
[

Dentro de este capltulo se incluyen- aquellas inversiones en el patrimonio de sociedades
vinculadas por una relacién de control o influencia significativa, 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 actian conjuntamente o se hallen bajo direccién Gnica por acuerdos o
clausulas estatuarias.

Inicialmente estas inversiones se valoraran al coste, que equivale al valor razonable de la
contraprestacién entregada més gastos de la transaccién directamente atribuibles. Cuando
exista evidencia objetiva de que el valor en libros de una inversién no es recuperable se
efectda la correspondiente correccién valorativa. El importe de la correccién 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 inversién. Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las
inversiones en la estimacién de esta dase de activos se tomara en consideracion el

- patrimonio neto de la entidad participada corregido por las plusvalfas tacitas existentes en la
fecha de la valoracion.

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

Los activos financieros disponibles para la venta son aquellos activos que no pueden ser
clasificados en ninguna de las categorias anteriores. Los activos clasificados en esta
categoria son valorados a valor razonable. Las ganancias o pérdidas derivadas de la
valoracién de estos activos se reconocen en el 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
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 transaccion 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 dasifican como corrientes en caso de que estén
mantenidos para su negociacidn o se espere realizarlos en un pericdo de 12 meses
siguientes al dierre del balance. Se valoraran inicialmente por su valor razonable que salvo
evidencia en contrario es €l precio de la transaccién que equivaldra al valor razonable de la
contraprestacién entregada. Posteriormente seran valorados a valor razonable sin deducir los
posibles costes de una potencial enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se imputaran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Tanto en los activos como en los pasivos financieros los intereses devengados con
posterioridad al momento de adquisicibn 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 respectivos
consejos de administracién y juntas generales de accionistas.

La adquisicion por la Sociedad de instrumentos de patrimonio propios se presenta por el
coste de adquisicion de forma separada como una minoracién del patrimonio neto del
balance de situacién, con independencia del motivo que justific6 su adquisicién. Los
resultados obtenidos como consecuencia de la enajenacion de instrumentos de patrimonio
propios son reconocides directamente en el Patrimonio Neto. La amortizacién posterior de
fos instrumentos de patrimonio propios, da lugar a una reduccién de capital por el importe
del nominal de dichos instrumentos y los cambios que se producen en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias.

e.4) Cancelacién activos financieros
Los activos financieros se dan de baja del balance de la Sociedad cuando han expirado los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero o cuando se

transfieren, siempre que en dicha transferencia se transmitan sustancialmente los riesgos y
beneficios inherentes a su propiedad.
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Si la Sociedad no ha cedido ni retenido
finandiero, & a de baja cuando ; trol. Si la Sociedad mantiene el
control delactive;s€ontinua reconociéndolo porwe importe al que esté expuesta por las
variaciones de valor del activo cedido, es dedir, por su implicacién continuada, reconociendo
el pasivo asociado.

riesgos y beneficios del activo

La diferencia entre la contraprestacién recibida neta de los costes de transaccion atribuibles,
considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en
libros del activo financiero transferido, mas cualquier importe acumulado que se haya
reconocido directamente en el patrimonio neto, determina la ganancia o pérdida surgida al
dar de baja el activo financiero y forma parte del resultado del ejercicio en que se produce.

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

En aquellos caso en los que se transmitan sustancialmente los riesgos y beneficios del activo,
la Sociedad procede a darlos de baja (ver Nota 9.d).

e.5) Cancelacién pasivos financieros
La Sociedad da de baja un pasivo financiero cuando la obligacién se ha extinguido.

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

La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte del mismo que se
haya dado de baja, y la contraprestacién pagada, incluidos los costes de transaccién
atribuibles, y en la que se recoge asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo o

- ~ pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga
lugar.

Cuando se produce un intercambio de instrumentos de deuda que no tengan condiciones
sustancialmente diferentes, el pasivo financiero original no se da de baja del balance,
registrando el importe de las comisiones pagadas como un ajuste de su valor contable. El
nuevo coste amortizado del pasivo financiero se determina aplicando el tipo de interés
efectivo, que es aquel que iguala el valor en libros del pasivo financiero en la fecha de
modificacion con los flujos de efectivo a pagar segtin las nuevas condiciones.
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f)- Coberturas contables

La Sociedad contrata instrumentos derivados cuyos flujos de efectivo futuros compensan las
variaciones de los flujos de efectivo de partidas que cumplen con los requisitos para ser
designadas como partidas cubiertas (en general activos o pasivos financieros). Para que
dichos instrumentos derivados sean considerados como coberturas contables de flujos de
efectivo deben ser considerados como altamente eficaces. Una cobertura de flujos de
efectivo se considera altamente eficaz si, al inicio y durante su vida, la Sodiedad 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 variacién 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
gue se hayan determinado como cobertura eficaz, se reconoceran transitoriamente en el
Patrimonio Neto de la Sociedad, imputandose a fa cuenta de pérdidas y ganancias en el
ejercido o ejercicios en los que la operacién 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 normativa espafiola. 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 adquisicién o coste de produccién, de
acuerdo con el siguiente detalle:

o Materias primas, auxiliares, existendas comerciales y otros aprovisionamientos
(repuestos): a precio de adquisicion, determirnado segln el método del precio medio
ponderado de adquisicion.

» Productos terminados: a coste industrial, que no difiere significativamente de la
aplicacién del método FIFO a coste real. El coste industrial de los productos terminados y
en curso incluye los costes directamente relacionados con las unidades producidas
(materias primas, mano de obra directa, otros costes directos) y una parte calculada de
forma sistematica de los costes indirectos variables y fijos incurridos durante el proceso
de su transformacion y se basan en el nivel de utilizacién de la capacidad normal de
trabajo de los medios de produccion.

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 estimado de realizacion.
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adqunsncnon tempoles de activos que cumplen on todos los siguientes requisitos:
. Son convertibles en efectivo.

. En el momento de su adquisicién su vencimiento no era superior a tres meses.
. No estan sujetos a un riesgo significativo de cambio de valor.

. Forman parte de la politica de gestién normal de tesoreria de la Sociedad.

A efectos del estado de flujos de efectivo se incluyen como menos efectivo y otros activos
liquidos equivalentes los descubiertos ocasionales que forman parte de la gestién de efectivo
de la Sociedad.

i) Transacclones y saldos en moneda extranjera o
La moneda funqonal dela Soaedad es e Euro.

Las transacciones fealizadas por la Sociedad en moneda extranjera son poco sngnlﬁcahvas,
ya que, en valor, la gran mayoria de ellas son realizadas en la moneda fundional.

Las transacdones en moneda distinta al euro 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 el 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 derre 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 aquelias 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

histdrico se valoran inicialmente aplicando el tipo de cambio de la fecha de la transaccién. En

valoraciones posteriores se estima, en su caso, el importe del deterioro aplicando el tipo de
- cambio de dierre del ejercicio. Las registradas a valor razonable al dierre 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.

J) Impuesto sobre beneficios

El impuesto corriente es la cantidad a pagar o a recuperar por el impuesto sobre beneficios
relativa a la ganancia o pérdida fiscal del ejercicio. A partir del 1 de enero de 2013 la
sociedad tributa en régimen de consolidacion fiscal, siendo la cabecera del grupo formado
por ella, Europac Recicla S.A. y Europac Integra S.A. En el ejercicio de 2014 [a filial Renova,
Generacién de Energias Renovables de Castilla y Le6n S.L. fue incorporada en el grupo de
consolidacion fiscal.
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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 cdierre.

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 valor
contable de los activos y pasivos y su base fiscal.

Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos los casos excepto que surjan
del reconocimiento inicial del fondo de comercio o de un activo o pasivo en una transaccién
que no es una combinacién de negocios y en la fecha de la transaccion 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 o
pasivos en una transaccién que no es una combinacion de negocios y en la fecha de la
transaccién no afecta ni al resultado contable ni a la base imponible fiscal.

k) Clasificacion de los activos y pasivos entre corrientes y no corrientes

Los activos y pasivos se presentan en el balance de situacion clasificados entre corrientes y no
corrientes. A estos efectos, los activos y pasivos se dlasifican como corrientes cuando estan
vinculados al ciclo normal de explotacion de la Sociedad y se esperan vender, consumir,
realizar o liquidar en el transcurso del mismo son diferentes a los anteriores y su vencimiento,
enajenacion o realizacidn se espera que se produzca en el plazo maximo de un afo; se
mantienen con fines de negodiacion o se trata de efectivo y otros activos liquidos equivalentes
cuya utilizacion no estéd restringida por un periodo superior a un afo. En caso contrario se
clasifican como activos y pasivos no corrientes.

El ciclo normal de explotacion es inferior a un afio para todas las actividades.
1) Ingresos por ventas y prestacion de servicios y gastos

De acuerdo con el principio de devengo, los ingresos y gastos se registran cuando ocurren,
con independencia de la fecha de su cobro o de su pago.

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 minoracion del
mismo.
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m) Provisiones y contingencias

La Sociedad reconoce un pasivo cuando es probable que, a su vencimiento y para liquidar la
obligacién, 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 prowsmn se registran como un gasto
financiero conforme a su devengo.

Cuando ée trate de un pasivo con veni:inﬁiento inferior-o igual a un afio, y el efecto no sea
significativo, se registran por la mejor eshmacnén posnble del |mporte necesario para cancelar
o tmnsfenr Ia obhgaaén. B C

[T Speoy b

Por otraxparte,; semnsndemm pasivos contlngentes aquellas posnbles obllgaclones, surgldas
como' -consecuencia .de- sueesos- ‘pasados;: cuya materializacién: -estd- condicionada a que
ocurran eventos futuros que no estdn enteramente bajo el control de la Sociedad y aquellas
obligaciones presentes, surgidas como consecuendia de sucesos pasados, para las que no es
probable que haya una salida de recursos para su liquidacién o que no se pueden valorar
con suficiente fiabilidad. Estos pasivos no son objeto de registro contable, detallandose:los
mismos en la memoria, excepto cuando la salida de recursos es remota.

n) Elementas patrimoniales de naturaleza medioambiental

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

Los elementos del inmovilizado material adquiridos con €l objeto de ser utilizados de forma

duradera en su actividad y cuya finalidad principal es la minimizacdén del impacto
- medioambiental y la proteccién y mejora del medio ambiente, incluyendo la reduccién o

eliminacion de la contaminacion futura de las operaciones de la Sociedad, se reconocen

como activos mediante la aplicacion de criterios de valoracién, presentacién y desglose
. consistentes con los que se mencionan en la nota 4. b) anterior.

Las provisiones derivadas de posibles impacios ambientales son registradas de acuerdo con
los criterios establecidos en la nota 4. m) anterior.
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o) Pagos basados en instrumentos de patrimonio

El coste de las transacciones con pagos basados en acciones que sé liquidan mediante
instrumentos de patrimonio se reconoce en el epigrafe de “Reservas”, durante el periodo en
el que se cumplen las condiciones de servicio yfo rendimiento. El gasto acumulado
reconocido para las transacciones con pagos basados en acciones liquidados mediante
instrumentos de patrimonio en cada fecha de cierre y hasta la fecha de irrevocabilidad refleja
la parte del periodo de irrevocabilidad que se ha devengado y la mejor estimacidn de la
Sociedad de los instrumentos de patrimonio que finalmente se concederan. El gasto que se
registra en la cuenta de resultados se incluye en el epigrafe de “Gastos de personal”.

No se reconocen gastos por derechos que finalmente no se consoliden, salvo por las
transacciones con pagos basados en acciones liquidados mediante instrumentos de
patrimonio donde la adjudicacién esté sujeta a una condicién de mercado, que se tratan
como otorgadas independientemente de que la condicién de mercado sea satisfecha o no,
siempre que se cumplan el resto de condiciones de servicio o rendimiento.

Cuando se modifican los términos del plan, el gasto minimo que se registra es el gasto en el
que se habria incurrido si no se hubieran modificado dichos términos. Ademas, se reconoce
un gasto por cualquier modificacién que incremente el valor razonable de la transaccion con
pagos basados en acciones o que, valorada en la fecha de la modificacidn, sea beneficiosa
para los trabajadores.

Cuando se cancela un plan, esta cancelacion se trata como si se hubieran consolidado los
derechos en la fecha de cancelacidn, y cualquier gasto no reconacido por esos derechos se
reconoce inmediatamente. Esto incluye cualquier derecho para el que no se hayan cumplido
las condiciones no determinantes de la consolidacion que estén bajo el control de la empresa
o el trabajador. Sin embargo, si nuevos derechos sustituyen a los cancelados, y se designan
como derechos sustitutivos en la fecha en la que se otorgan, los derechos cancelados y los
nuevos se tratan como si fueran modificaciones de los derechos originales, tal y como se
describe en el parrafo anterior.

p) Indemnizaciones por despido

Excepto por causa justificada, las sociedades estan obligadas a pagar indemnizaciones a sus
empleados cuando cesan en sus servicios. Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible
de terminacion anormal de empleo, los pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se
cargan a la cuenta de resultados en el momento en que se comunica la decision del despido.
q) 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 patrimonio neto.
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produzca su enajenacion, correccién valorativa o baja en el balance.

En el caso de subvenciones concedidas para asegurar una rentabilidad minima o compensar
déficits de explotacién, se imputan como ingresos del ejercicio en el que se conceden, salvo
que se destinen a finandar déficits de explotacion de ejercicios 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. - °

r). Combinaciones de negocios

Las combinaciones de negocios registradas por la Sociedad se han originado como
consecuencia de la fusién por absorcion de determinadas sociedades dependientes de
Europac. La Sodiedad aplica el méfodo de adquisicion, el cual consiste en la contabilizacién,
a'la-fecha:de adquisicion, del.valor razonable:de los activos y pasives: 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 ra que la’ Sociédad adqunere @ control del ‘negocuo
adquirido.

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

‘e 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 tesoreria).

e El valor razonable de cualquier contraprestacion adicional que dependa de eventos
futuros o el cumplimiento de determinadas condiciones, siempre que pueda ser estimado
de forma fiable.

» Costes directamente atribuibles a la combinacién de negocios.

Debido a que las combinaciones de negocios de la Sociedad se corresponden con fusiones
de ésta y sociedades que ya eran dependientes de Europac antes de la fecha de fusion, los
elementos constitutivos del negocio adquirido han sido valorados por el valor registrado en
las Cuentas Anuales Consolidadas de Grupo Europac en la fecha de adquisicion. La diferencia
entre el coste de adquisicion y el valor de los activos identificables adquiridos que pudiese
ponerse de manifiesto en el registro contable por la aplicacion de estos criterios se ha
- registrado en la partida de reservas voluntarias.
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s) Operaciones entre empresas del grupo

Las operaciones entre sociedades vinculadas por una relacion de control o influencia
significativa, directa o indirecta, andlogas a las previstas en el articulo 42 del Cddigo de
Comerdio para los grupos de sociedades o cuando las empresas estén controladas por
cualquier medio por una o varias personas fisicas o juridicas, que achian conjuntamente o se
hallen bajo direccion (nica por acuerdos o cldusulas estatuarias se contabilizan de acuerdo
con las normas de registro y valoracion descritas en este apartado 4.

t) Activos bioldgicos
La entidad debe proceder a reconocer un activo bioldgico cuando se cumplan las siguientes

circunstancias:

» La entidad controla el activo como resultado de sucesos pasados.

* Es probéble que fluyan a la entidad beneficios econdmicos futuros asociados con el
activo.

¢ El coste del activo puede ser valorado con fiabilidad.
Los activos bioldgicos de la Sociedad se valoran al coste de adquisicién.
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didiembre de 2013 es como sigue:

mdtéfial al 31 de diciembre de 2014 y 31 de

Movimlento del inmovilizado material 2014

Saldo
Mies de euros Saldo 31.12.2013 Aitas Bajas Traspasos  31.12.2014
COSTEINMOV. MATERAL
Terrenos y Blenes Naturales 13.101 559 . 1829 15.489
Gonstrucciones 39.5%6 1788 - (1.501) 39.881
mstataciones Técricas 68.928 5 () 2 69204
Vaquinaria 208176 12 (228) 1504 209764
. Ut 109 " @ . 185
Otres Instalaciones 64.852 6 (128) 396 65126 :
© Mobliaro 1741 - (48) 1 1.696
Equipos Procescs de informacitn 1547 . @n 2 1512 )
Hormentos de Transports 1261 105 @ . 1319
Oiro hmoviizado Materlal 3 - . - 381
Anficipos e inmovikzado en curso 7.363 21245 (53) (2.802) 25.753

AMORTIZACION ACUMULADA

Construcclones (6.956) (750) - - (10.705)
instalaclones Técricas {27.501) (3.390) 1 - {30.980)
Maquinaria (104.107) (9.541) 228 - (113422)
Utilaje (190) (5) 4 - (191)
Otras Instalacknes (50.730) (3.197) 128 - (53.799)
Mohitario (1.330) (e0) a8 - (1.374)
Equipos Procesos de Informacion (1.481) (18) a7 - _(1481)
Flementos de Transporto (1.094) (81 10 - (1.165)
Otro nmovlizado Material (349) (11) - - (360)
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Movimiento del nmovilizado material 2013

Saldo Saldo
Mies de euros 31.12.2012 Altas Bajas Traspasos 31.122013
[COSTEINMOV. MATERIAL
Terrenos y Blenes Naturales 12.702 309 - - 13.101
Construcciones 37972 1.624 - - 32.588
Instetaciones Técnicas 68.462 145 {21) 284 68.930
Maguinaria 208.084 126 (423) 2.389 208.176
Uiiaje 224 - (25) - 199
Ofras instalaciones 83.884 868 (10) 10 64.852
Mobdiario 1.758 10 27) - 1741
Equipos Procesos de nformacion 1581 5 (18) - 1547
Bementos de Transporte 1.350 31 {120) - 1281
Ofro Inmovilizado Material 381 - - - 381
Anticipas e lnmovifizado en curso 6.428 3843 (313) (2.693) 7.383

Construcclanes (9.180) (778) - - (0.956)
Instelaciones Técnicas (24.227) (3.369) 5 - (27.591)
Maquinaria (84.328) (9.904) 125 - (104.107)
iiafe (204) m 21 - (160)
Otras hstalaciones (47.537) (3.198) 3 - (50.730)
MohiBario (1.265) (80) 25 - (1.330)
Equipos Procesos de informacion {1.478) (21) 18 - (1.481)
Bementos de Transporte (1.048) 75) 2 - (1.094)
Oftro inmoviizado Matertal (338) 1) - - (349)

Las altas del ejercicio 2014 corresponden principalmente a la inversion realizada en la
maquina de papel 2 de Duefias para la produccién de un nuevo tipo de papel. Asimismo se
traspaso a terrenos la parte correspondiente de la explotacion forestal adquirida en Segovia
(Nota 8) y a construcciones la nave industrial en Valladolid para la actividad de recuperacion.

Las altas del ejercicio 2013 correspondieron a la compra de una nave industrial en la
provincia de Valladolid anexa a la nave adquirida en 2012 y a la puesta en funcionamiento
de maquinaria en construccién a derre del ejercicio anterior. Asimismo se traspasd a
terrenos la parte correspondiente de la explotacién forestal adquirida en Soria (Nota 8).

El saldo de “Anticipos e Inmovilizado en curso” incluye, principalmente, la inversién indicada
en la maquina de papel 2 de Duefias, asi como el cambio en la sequeria de la maquina de
papel 1 de Duefias y varias mejoras en la maquina 3 de Alcolea. También se han llevado a
cabo diversas inversiones en magquinaria de fabricacién de cartén y cajas en los centros de
Duefias, Alcolea y Torrelavit, que no han entrado todavia en funcionamiento.
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Al derre de estas cuentas anuales, existen inmovilizados materiales totalmente amortizados
Y que estan en funcionamiento por un valor aproximado de 58.691 miles de euros (40.928
miles de euros en 2013).

Conforme al Real Decreto 7/96 de 7 de junio, en el ejercicio 1996 la Sociedad actualizd 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 2014 un
importe de 200 miles de euros (226 miles de euros en 2013), y la amortizacion acumulada a
31 de diciembre de 2014 asciende a la.cantidad de 4.462 miles de euros (4.262 miles de
euros en 2013).

Durante el ejercicio 2014 ha sido capitalizado un importe de 481 miles de euros
correspondiente a costes financieros derivados de la financiacion de proyectos de inversion
durante el periodo de instalacion y puesta en marcha, superior a un afio anterior a su
entrada en funcionamiento (125 miles de euros en 2013).

El tipo de capitalizacién de los costes financieros asociados a la financiacién genérica es del
4,36% y 4,10% para los ejercicios 2014 y 2013, respectivamente (célculo det coste efectivo
de todos los préstamos y créditos financieros que soporta la Sociedad).

A 31 de diciembre de 2014, la Sociedad tiene adquiridos compromisos de compra de
inmovilizado material por un importe de 1.290 miles de euros, aproximadamente (9.782
miles de euros en 2013). Estos compromisos son fundamentalmente la reforma de la planta
.de Duefias y de su maquinaria para ampliar su capacidad de produccion.

Durante este ejercicio la Sociedad no ha recibido ninguna subvencién asociada a los
elementos de inmovilizado material.

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

La sociedad tiene activos materiales financiados en régimen de arrendamiento financiero

cuyo valor neto contable asciende a 4.354 y 4.390 miles de euros en 31 de diciembre de
2014 y 2013, respectivamente (Nota 7).
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Un detalle del movimiento de este ebi’grafe al 31 de dicembre de 2014 y 2013, es el
siguiente:

Saldo Saldo
(Miles de euros) 31.122013 Altas Bajas Traspasos 31.122014
COSTEINMOVILIZADO INTANGIBLE
Propledad hdustrizl 201 - o) . 200
Fondo de comerclo 5,868 - . . 5.868
Aplcaciones informéticas 9.207 1.456 (581) - 10.082

Derechas Emisién 231 1.207 (1.063) - 485

AMORTIZACION ACUMULADA

Saldo Saldo
{Miles de euros) 31.12.2012 Altas Bajas Traspasos 31.12.2013
COSTE INMOVILIZADO INTANGIBLE
Propledad industrial 201 - - - 201
Fondo de comarcio 5.868 - - - 5.868
Apficaciones informaticas 8235 972 - - 9.207

Derechos Enision 262 1479 (1.230) - 231

AMORTIZAGION ACUMULADA
Propiedad hdustrial (168) (32) - - (200)
Apticaciones informéticas (5.368) (678) - -

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, existen inmovilizados intangibles totalmente
amortizados y que estan en funcionamiento por un valor aproximado de 5.268 y 5.076 miles
de euros, respectivamente.
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a) Aplicaciones informaticas

c SE s TRESD§ENT|MO§
Incluye el « @ contable de los sistemas<de informacion de la Sociedad. Las altas

correspondientes alos ejercicios 2014 y 2013 corresponden, fundamentaimente, a mejoras y
desarrollos en dichos sistemas.

b) Derechos de emision de gases de efecto invernadero

Los Planes Nacionales de Asignacion desaparecieron a partir del 1 de enero de 2013. A partir
de esta fecha se adoptaba un enfoque comunitario, tanto en lo que respecta a la
determinacién del volumen total de derechos de emisién, como en lo relativo a la
metodologfa para asignar los derechos de emisién. Por ello, de conformidad con lo
establecido en el articulo 17 de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, tras su modificacién por la Ley
13/2010, de 5 de julio, para transponer las novedades introducidas en el Régimen Europeo
de Comercio de Derechos de Emisién mediante la Directiva 2009/29/CE, la metodologia de
asignacién gratuita transitoria vendra determinada por las normas armonizadas que se
adopten a nivel comunitario.

A 31 de dicdembre de 2013 &l proceso de asignacién gratuita de derechos de emision a las
instalaciones existentes para el periodo 2013-2020 se encontraba todavia en fase de
desarrollo. Durante el ejercidio 2014 ha sido aprobado el Sistema Europeo de Comercio de
Derechos de Emisidn 2013-2020, asignandose a la Sociedad 71.934 derechos de emision
para el ejercicio 2014 y 73.371 derechos de emisidn para el ejercicio 2013.

Durante el ejercicio 2014 la Sociedad adquirié 123.740 derechos de emisién por importe de
611 miles de euros.

Durante el ejercicio 2013 la Sociedad adquirié 352.121 derechos de emision por importe de
1.179 miles de euros.

Un detalle del movimiento de los derechos propiedad de la Sociedad es como sigue:

2014 2013
Derechos a 1 de enero 83.137 36.042
Derechos asignados por la Admon. 145.305 -
Derechos certificados por la Admon. (254.747) (250.506)
Derechos caducados - -
Compra de derechos a terceros 123.740
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A la fecha de cierre de 2014 y 2013 los derechos de emision se encontraban valorados a un
coste medio de 4,78 y 2,79 euros, respectivamente, correspondientes a su valor venal a la
fecha de asignacion de los derechos o su coste de adquisicion, en su caso.

La sociedad durante el ejercicio 2014 no ha enajenado derechos. Durante el ejercicio 2013,
la Sociedad enajend 54.520 derechos, habiendo registrado un beneficio de 5 miles de euros
en dicho ejercicio.

¢) Fondo de comercio

Durante el ejercicio 2014, asi como en el precedente, este capitulo no ha tenido movimiento
alguno. Un detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2014 es como sigue:

Fondo de Comerclo

Saldo a
Mlles de euros 31.12.2014
Socledad
Trasloga, Torrespack 2000 y Cartova 4413
Cartonajes Esteve y Nadal, S.A. 1.455

d) Prueba de deterioro del Fondo de comercio

Los fondos de comercio adquiridos a través de combinaciones de negocios se han atribuido a
las siguientes unidades generadoras de efectivo, a efectos del calculo del deterioro:

»  Activos de produccién de cartdn en Espafia

»  Activos de produccién de papel en Espafia

El importe recuperable se ha determinado mediante el valor en uso, utilizando proyecciones
de flujos de efectivo basadas en los planes de negocio para los proximos cinco aios.

Debido a que la mayoria de las combinaciones de negocio realizadas por la Sociedad
corresponden a negocios de produccion y comercializacion de cartén, la totalidad del fondo
de comercio registrado ha sido asignado a la UGE “Activos de produccién de cartén en
Espaiia”.
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e) Hipdtesis para el calculo del va,
a

El calculo d%}‘%%’ gn uso se ha basado e

Margen bruto

El margen bruto se ha calculado considerando los precios de venta de cada segmento
previstos por la Sodedad para los proximos 5 afios asi como los costes unitarios de
produccidn, que incluyen el coste de ventas, el coste de materiales, costes energéticos,
variacién de existencias y otros costes de produccion.

Tasa de cuents

Las tasas de descuento reflejan la estimacion de la Direccidn respecto al riesgo especifico de
cada unidad. Este es el punto de referendia utilizado por la Direccién para evaluar el
desarrollo operativo y las futuras propuestas de inversion. Para determinar ia tasa de
descuento aproplada a cada unidad se consideran los siguientes factores:

» Coste de los recursos propios: que tiene en cuenta la tasa libre de riesgo del pais en que
opera la UGE, a la fecha de la valoracién; la prima de riesgo de mercado , el coeficiente
beta y una prima de tamafio vy liquidez.

» Coste de los recursos ajenos: parte del swap del Euribor a 10 afios a la fecha de
valoracién y se le afiade el diferencial de financiacién que estan exigiendo las entidades
financieras en la actualidad, y posteriormente se ajusta por la tasa impositiva, para
obtener el coste de la deuda después de impuestos.

« Finalmente, se considera el ratio de apalancamiento del grupo Europac, que no difiere
significativamente del sector, para ponderar el coste de los recursos propios y ajenos y
de este modo obtener las tasas de descuento aplicables. La tasa de descuento aplicada

L ha sido del 7,5% (7,9 % en 2013).

Tasas de crecimiento estimadas
Se ha estimado una tasa de crecimiento a perpetuidad de 1,5%.

1) Sensibilidad frente a cambios en las hipotesis

La Direccion de la Sociedad realiza un analisis de sensibilidad, especialmente en relacién a la
tasa de descuento utilizada y a la tesa de crecimiento residual, con el objeto de asegurarse
que posibles cambios en la estimacion de dichas tasas no tengan repercusion en la
recuperacion de los valores mencionados anteriormente.

Respecto a la determinacion del valor en uso de las Unidades Generadoras de Efectivo, la
Direccién considera que ningln cambio razonablemente posible en cualquiera de las

® hipétesis clave anteriores supondria que el valor en libros de fa unidad generadora de
efectivo excediera de manera sustancial su valor recuperable
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|7.- ARRENDAMIENTOS

a) Arrendamiento financiero

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

Moviml: de Inmovilizacl fi tad! dl arrendam iento finenclero

(Mlles de euros) Saldo Iniclal Saldo Finel
Coste al 31.122013 Aumentos Bajas Deterloro al 31.12.2014
Terrenos - - - 2.8%
Construcciones - - - 1.802

Amortizacién

Construcciones (308) (38) - - (344)

Movimiento de iInmovilizaclones fii lad dlante arrendamiento fi jero

{Miles de euros) Saldo Iniclat Saldo Final
Coste al 31.12.2012 Aumentos Bajas Deterioro al 31.12.2013
Terrenos 2.896 - - - 2.898
Construcciones 1.802 - - - 1.802

Amortizaclén

Construcciones (272) (36) - - (308)

Un detalle de la condiliacidn 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:
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Valer
esidual Total

zn14(unesdeogt)ASE 8 2
ot pagos ot BREERBE <

Carga financiera

¥as de
1 afio 2-5aflos S afios Total
Total pugos futuros minimos 319 1487 - 1.816

Carga financlera (21) (44) - (65)

2013 (Miles da suros) Valor

Mas de
1 afio 2- 5 afias 5afios Total

b)  Arrendamiento operativo

La Sociedad es arrendataria de determinados bienes muebles e inmuebles. Ninguno de los

bienes objeto de los contratos esta subarrendado.

-Los gastos por arrendamientos en el ejercicio 2014 han ascendido 1.720 miles de euros

(1.583 miles de euros en el 2013) (Nota 15).

Los pagos futuros minimos de los contratos de arrendamiento no cancelable al 31 de

diciembre son los siguientes:

{Miles de euros) 2014 2013
Hasta un aflo 1.627
Entre uno ycinco aflos 4.216

Mas de cinco aflos 539

32

CEB621195

_0M0855883



Papeles y Cartones de Europa, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales 2014

[8.- ACTIVOS BIOLGGIC

Durante el ejercicio 2014 la sociedad ha adquirido una explotacién forestal de 407 hectéreas
ubicada en la comarca de pinares de Segovia, ocupando parte del término municipal de los
Gallegos.

Durante el ejercicio 2013 la sociedad adquirié una explotacion forestal de 379 hectareas
ubicada en la comarca de pinares de Soria, ocupando parte del término municipal de Vinuesa
y parte del término municipal de El Royo.

Un detalle de los movimientos de los activos bioldgicos a 31 de diciembre de 2014 y 31 de
diciembre de 2013 es como sigue:

Movimiento de los activos biologlcos 2014

Saldo Saldo
Miles de euros 31.12.2013 Altas Bajas Traspasos 31.12.2014
Activas blologicos 887 2.640 (221) (520) 2,587

Movimiento del activo biologico 2013

Saldo Saldo
Mies de euros 31.12.2012 Altas BajJas Traspasos 31.12.2013
Activo biologico - 1.275 (189) (399) 687

Las bajas de los ejercicios 2014 y 2103 se corresponden con las ventas de madera realizadas
en el mismo a valor de mercado. El traspaso en ambos ejercicio se corresponde con el valor
del terreno, reclasificado a inmovilizado material (Nota 5).
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Un detalle del valor en libros de los activos financieros registrados por la Sociedad, con
@ cepcion de las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y
asodadas, cuyo detalle se desglosa en el apartado c), es como sigue:
31.12.2014
Activos Inversiones
financleros Préstamosy mantenidas
. AC11VOS FINANCIEROS disponibles partidas a hasta el
(Mlles de euros) para la venta cobrar vencimlento TOTAL
Instrumentos de patrimonio 280 - - 280
004
31.12.2013
Actlvos Activos Inversiones
financieros  financloros  Prést v tonld
ACTIVOS FINANCIEROS mantenidos  disponibles  partidas a hasta el Derlvados de
(Miles de euros) para negoclar para la venta cobrar vencimlento  cobertura TOTAL
instrumentos de patrimonio - 280 - - - 260

“Instrumentos de patrimonio

no corriente, incduye participaciones minoritarias en
empresas del sector de transformacion de cajas de cart6n ondulado

34




Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Memoria de las Cuentas Anuales 2014

“Préstamos y partidas a cobrar” corrientes, incluye en 2014 cuentas a cobrar finanderas con
empresas del grupo que devengan tipo de interés de mercado y una distribucién de resultados
aprobada por la sociedad Europa&c Portugal SGPS S.A. en dicdembre de 2014, por importe de
53.803 miles de euros que sera cobrada en el ejercicio 2015. Esta distribucion de resultados se
compone, por una parte de una distribucién con cargo a los resultados del ejercicio de 2013 de
la sociedad Europa&c Portugal SGPS S.A. por importe de 27.358 miles de euros que ha
generado el correspondiente ingreso por dividendo (ver Notas 14 y 20); y por otra parte de
una distribucidn de reservas que habrd generado dicha sociedad, por importe de 31.445 miles
de euros antes de entrar a formar parte del Grupo Europac, por lo que se ha reducido el valor
de la participacién en dicho importe.

"Préstamos y partidas a cobrar” corrientes, incluye en 2013 cuentas a cobrar con empresas
del grupo que devengan tipo de interés de mercado y una distribucién de resultados aprobada
por la sociedad Europa&c Portugal SGPS S.A. en diciembre de 2012, por importe de 45.925
miles de euros y que estaba pendiente de pago a 31 de diciembre de 2013.

La Sociedad ne ha dotado correcciones por deterioro del valor originadas por riesge de
crédito significativas en los ejercicios 2014 y 2013.

b) Paéivos financieros

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

31.12.2014
Débitos y
PASIVOS FINANCIEROS partidas a Derivados de
{mlles de ouros) pagar cobertura Total

Deudas con entidades de crédito 313.271 - 313.271
Obfigaciones y otros valores negoclables -

Deudas con entidades de crédito 16.978 - 16.978
Obligaclones y otros valores negociables 10.000 - 10.000

Derlvados -
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31.12.2013
CLASE 82 SHH
PR -
Débitos y

PASIVOS FINANCIEROS {mites partidas a Derivados de
de euros) pagar cobortura Total
Deudas con entidades de crédito 298,060 - 299.080
Derivados - 3.068 3.088

b.1) Deudascon entrdadesde a-é‘dito S . o " .

El capftulO'“Deudas con’ Entldades de Crédito? nduye, fundamental‘mente, pré%tamos, saidos
dispuestos de pdiizas 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 respondian 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 finandar las inversiones previstas en el plan
estratégico de Grupo Europac, tanto organicas como corporativas. Durante el ejercicio de
2014 la sociedad ha amortizado el saldo pendiente del mencionado préstamo sindicado (a 31
de diciembre de 2013 la Sociedad tenia un saldo de 95 millones de euros). Los gastos
financieros devengados de este préstamo sindicado fueron estimados aplicando el método
del tipo de interés efectivo. Este préstamo ha estado sujeto al cumplimiento de
determinados ratios financieros y a una obligacién de mantener un nivel de cobertura
suficiente (véase nota 9.f).

El préstamo sindicado tenia como tipo de interés de referencia el Euribor a 1, 3 0 6 meses a
eleccidn del Grupoe, y un diferencial comprendido entre el 0,5% y 1,2%, dependiendo de los
niveles alcanzados de determinados ratios financieros.

- El 16 de febrero de 2012, la Sodedad suscribié un “forward start facility” por un importe
maximo de 253 millones de euros, de los cuales 166 miliones responden a un préstamo y 87
millones a una linea de crédito revolving, ambos con una duracion de cinco afios de
vencimientos parciales. Dicha financiacién ha tenido por finalidad exclusiva la refinanciacién
parcial de fa financiacién sindicada existente. El tipo de interés estaba referenciado al Euribor
con un diferencial de 3,25%. El 24 de julio de 2014, la sociedad ha suscrito con las
entidades financieras titulares del “Forward Start Facility” una novacién del contrato del
mismo, la cual consiste fundamentalmente en el aplazamiento por dos afios de todos sus
vencimientos pendientes a la fecha de la novacién. El diferencial de dicha financiacion se ha
reducido a un 2,5% durante toda la vida pendiente del préstamo. El otorgamiento de esta
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financiacion esta sujeto al cumplimiento de determinados ratios financieros (Véase Nota 9.f),
los cuales se han visto también prorrogados en 2 afios en la novacion anteriormente
mencionada.

A 31 de diciembre de 2014 el saldo del “Forward Star Fadility” asciende a 244 millones de
euros (167 millones de euros en el ejercicio 2013).

Asimismo, la Sociedad tiene suscritos otros préstamos con entidades bancarias que
asdenden a 87 millones de euros al 31 de diciembre de 2014 (89 millones de euros al 31 de
diciembre de 2013).

El tipo de interés de la practica totalidad de las deudas con entidades de crédito se
encuentra referenciado al Euribor mas un diferencial, tanto en 2014 como en 2013.

El tipo de interés medio de las deudas con entidades de crédito ha sido del 4,36% en 2014
(4,55% en 2013).

La Sociedad dispone de otros créditos, lineas de descuento y préstamos por importe de 4,4
millones de euros a 31 de diciembre de 2014 (11 millones de euros a 31 de diciembre de
2013). A 31 de diciembre de 2014 los saldos pendientes de disposicién de estos productos
financieros ascienden a 40 millones de euros (56 millones de euros al cierre de 2013).

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

Miles de euros

31/12/2014 31/12/2013
2015 - 42717
2016 28.309 65.368
2017 53.694 155.802
2018 71.206 16.114

2019 149.812 5714

Gastos de fornalizacién de deuda

b.2) Obligaciones y otros valores negociables

En el ejercicio 2014 la Sociedad ha puesto en marcha un programa de emisién de pagarés en
el Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) por importe maximo de 50 millones de euros.
Este programa se realiza con el objetivo de reducir costes financieros y diversificar las
fuentes de financiacién, consiguiendo asi una mayor flexibilidad financiera para el grupo
Europac. El tipo de interés es de 2,31%.
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r importe total de 20 millones de
‘ mbre de 2014 de 10 millones de

b.3) Ofros pasivos financieros

“Otros pasivos financieros” incluye, fundamentalmente, los saldos a pagar corrientes y no
corrientes a proveedores de inmovilizado y otras deudas de naturaleza no comerdial, que
recogen los saldos' de determinados préstamos otorgados por el Centro para el Desarrolio
Técnolégico Industnal (CDTI) y por un préstamo de 40 millones de euros concedido por la
Agencia de Innovac:on, Finandiacién e Internacionalizacién Empresarial de Castilla y Ledn
(ADE) Un detalle de este capitulo en los ejercicios 2014 y 2013 es como sigue: ’

Miles de eurcs
2014 2013
Otros pasivos financleros Corriente No corrlente Corriente c nt
" Proveedores de iInmavilizado 3284 7523 3547 1965
Ofras deudas 208 40.677 187 772

El vencimiento previsto de las Otras Deudas (no corriente) es como sigue;

Miles de euros

31/12/2014 31112/2013
2015 - 503
2016 6.014 407
2017 7.398 412
2018 7.353 417
2019 7.309 423
Resto 20.126 575

Los gastos financieros devengados de los proveedores de inmovilizado han sido estimados
aplicando el método del tipo de interés efectivo.
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b.4) Instrumentos derivados de cobertura

Los flujos de efectivo de las actividades de explotation 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 y los financieros. La exposicién
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 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 contratacién 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.

Con la suscripcién de Forward Start Facility mencionado en el apartado b.1) asi como de
otros préstamos a largo plazo, Europac ha redefinido su estrategia de cobertura para limitar
el impacto de la volatilidad de los pagos asociados a los tipos de interés de referencia de su
finandiacion estructural mediante la contratacién de los siguientes instrumentos derivados:

Prostamo . 172012 E3M  072%al128% 75%saldovivodel FSF  16/02/2017 si
sindicado K
Prestamo .

S| i
sindicado 14/12/2012 E3M 0,860% 4% saldo vivo del FSF 16/02/2017 5|
Prestamo

. 18/02/2013 E3M 0,71% a 1,30% 21% saldo vivo del FSF 16/02/2017 si
sindicado
Prestamo 03/08/2012 El1A 1,254% 4.000 3.000 01/08/2015 si
Prestamo 05/10/2012 E3M 0,530% 6.667 cancelada  20/07/2015 si
Prestamo 06/03/2013 E6M 0,980% 40.000 40.000 15/03/2017 si
Prestamo 10/05/2013 E1A 1,155% 2.500 2.500 01/08/2017 si
Prestamo 13/11/2015 E6M 0,480% - 17.600 08/08/2018 si
Prestamo 14/11/2015 E3M 0,480% - 20.000 07/02/2020 s}

{*) Fechade
contratacién

De acuerdo con los test llevados a cabo, se ha considerado que la cobertura de todos los
instrumentos derivados es altamente eficaz de acuerdo con las normas de valoracion
establecidas por el Plan General de Contabilidad de 2007.
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Un detalle del valor razonable y los im en Patrimonio Neto y Cuenta de
Pérdidas y ; @ cobertura, a 31 de diciembre de
2014 y 2013
Miles de euros
) Beneficio /
2014 Importe (Perdida)
Valor reconocido en reconocido en
razonable patrimonio neto PyG
Derivados de coberiura de tasa de interés (5.565) (2.497) 180
o
2
Miles de euros
Beneficio /
Importe {Perdida)
2013 .
Valor reconocido en reconocido en
. razonable patrimonio neto PyG
Derivados de cobertura de tasa de interés {2.953) (360) 114
c) Empresas 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 y asocladas a largo plazo
Miles de euros
31.12.13 Altas Bajas Traspasos 31.12.14
Participaciones en empresas del grupo 254516 376 (31.947) 292 223.238
Participaciones en empresas asociadas 517 - (292) 224
Creditos a largo plazo a empresas del grupo 300 - - - 300
o Detenoro (nota 13) (4.583) (16) 11 - (4.588)
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Movimiento Inversiones en empresas del grupo y asocladas a largo plazo
Miles de euros

31.12.12 Altas Bajas Traspasos 31.12.13
Participaclones en empresas del grupo 253.790 726 - - 254,516
Participaciones en empresas asociadas 3n 146 - - 517
Creditos a largo plazo a errpresas del grupo 1.300 - - (1.000) 300

Deterioro (nota 13) ' (4.596) 13 - - (4.583)

Durante el ejercicio 2014 la Sociedad ha desembolsado 375 miles de euros por la
constitucién de la sociedad marroqui Med Packaging S.A.R.L.AA.U., que se encontraban
pendientes de desembolso a 31 de diciembre de 2013.

Durante el ejercicio 2013 la Sociedad constituyé la sociedad marroqui de nueva creacién Med
Packaging S.A.R.L.A.U., mediante la suscripcion de un capital social de 501 miles de euros,
de los cuales 375 miles de euros estaban pendientes de desembolsar al 31 de diciembre de
2013. Ademas la sociedad realiz6 una aportacién dineraria a Europac Recicla S.A. para
compensar pérdidas por importe de 600 miles de euros.

Durante el ejercicio, la sociedad del grupo Europa&c Portugal SGPS S.A., ha repartido
dividendos con cargo a reservas generadas con anterioridad a su entrada en el Grupo
Europac por importe de 31.445 miles de euros, por lo que la participacién en dicha sociedad
ha disminuido en este importe (nota 9.a).

Los traspasos y bajas durante el ejercicio 2013 en “créditos a largo plazo con empresas del
grupo” correspondieron a créditos con empresas del grupo concedidos durante los ejercicios
pasados que en 2013 se han reclasificado a corto plazo por ser sus vencimientos inferiores a
1 afio a dierre del ejercicio.

En 2014 y 2013, el apartado “Deterioro” recoge, fundamentalmente, una depreciacién de la
inversién en la sociedad Europac Integra S.A.

La Sociedad ha realizado el analisis del valor recuperable de las participaciones a partir del
mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta, y el valor actual de los
flujos de efectivo futuros derivados de la inversion, corregido por las plusvalias tacitas en el
momento de la valoracion.

En el anexo I de estas Cuentas Anuales, que forma parte integrante de esta nota, se
presenta un detalle de las Sociedades Dependientes de la Sociedad. Ninguna de ellas cotiza
en mercados secundarios de valores.
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Miles de euros
Eerciclo Eerciclo
Deudores 2.014 2.013
Clientes 13.950 8.932
Clientes de dudoso cobro 1.851 2.006
Empresas del grupo y asociadas (nota 20) 14.665 45.909
Deudores Varios 550 649
Haclenda piibfica deudora 1.138 873
Provisién Clientes Dudoso Cobro (1.851) (2.006)

El movimiento de la provision por insolvencias de los ejercicios 2014 y 2013 es como sigue:

Miles de euros

Herciclo Eerclicio
Provisién para insolvenclas 2.014 2.013
Saldo a 1 de enero 2.006 1.932
Dotaciones (41) 95
Recuperaciones de saldos provisionados (114) (21)

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 clientes y deudores de dudoso
cobro las cuales fueron dotadas por la Sociedad de acuerdo con su experiencia, basandose
en su evolucion prevista y en las circunstancias econdmicas presentes a la fecha de cierre.
La Sociedad ha realizado a cierre del ejercicio 2014 operaciones de factoring sin recurso de
saldos de Clientes por ventas y prestaciones de servicios por importe de 9.620 miles de
euros {17.135 miles de euros al 31 de diciembre de 2013). Dado que se han traspasado
sustancialmente los riesgos y beneficios asociados a dichos derechos de cobro ha sido dados
de baja en el balance de la Sociedad a 31 de diciembre de 2014 y a 31 de diciembre de
2013.
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A 31 de diciembre de 2014 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 poliza de seguro
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.
Miles de euros
31/1212014 3111212013

No vencldo 28.949 48.263
Vencido

1-30 dias 944 2984
+30 dlas 409 5.116
Total vencido 1.353 8.100

e) Acreedores comerciales y cuentas a pagar

Su detalle es como sigue:

Mlles de euros

Acreedores comerclales y otras cuentas a pagar 2013 2012

Proveedores 37.524 41.766
Anticipos de clientes 7 26
Acreedores por prestacién de servicios 7.246 7.642
Remuneraciones pendientes de pago 735 1.296
Pasivos por impuesto corriente (Nota 14) 237 -
Otras deudas con Administraciones ptibficas (Nota 14) 3.762 4.371

Acreedores, empresas del grupo y asociadas 4.785 4.799
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i Factores de riesgo financiero

Las activid&,,, S i Hestag=a- qiversos riesgos financieros: riesgos de
mercado, riesgos de erédito y riesgos de liquidez y riesgos del tipo de interéds 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
Sodedad mediante, entre otros, instrumentos derivados.

Los riesgos financieros mas relevantes en Europac son:

« Covenants financieros

Las inversiones en las plantas de la Sociedad y las adquisiciones de sociedades que se
han producido en los Gltimos afios se han llevado a cabo mediante determinadas
estructuras de financiacién que se consideran adecuadas. No obstante, estas estructuras
llevan aparejado el cumplimiento de forma semestral de determinados ratios y requisitos
financieros (en adelante Obligaciones Financieras) con las entidades finandieras que
facilitan- dicha financiacién, por lo.que el seguimiento del cumplimiento de los mismos es
una tarea prioritaria.. La Division de Recursos de la Sociedad realiza proyecciones
financieras a. corto y largo plazo, asi como un seguimiento periddico del cumplimiento de
estas obligaciones financieras con el objeto de anticipar el riesgo de incumplimiento de
éstos y comunicar este hecho a la Comision Ejecutiva para tomar medidas correctivas.
En relacidn con el “forward start facility”, el incumplimiento de las obligaciones
financieras en dos o mds ocasiones tiene la consideracion de Supuesto de
Incumplimiento y permitifia a las entidades prestamistas declarar el vencimiento
anticipado de dicho préstamo.

En 2014, el Grupo ha cumplido todos los covenants financieros de su deuda financiera.

< Exposicidn a riesgo de tipo de cambio

La Sociedad lleva a cabo su actividad comercial en Espafia, Francia 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 monedas distintas del Euro, 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 Direccidén de la Sociedad considera que no
tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito. No obstante la Sociedad tiene
politicas para asegurar que las ventas al por mayor de productos se efectiien a dientes
con un historial de crédito y solvencia adecuados. Para ello, la Division de Recursos de la
Sociedad estd dotada con un Departamento de Riesgos cuya funcién principal es el
establecimiento, ejecucién, supervision y control de politicas de aceptacion de clientes y
crédito. La Sociedad tiene contratadas polizas de crédito y caucion.
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Riesgo de liquidez

La Sociedad lleva a cabo una gestion pridente del riesgo de liquidéz, basada en el
establecimiento y mantenimiento en el tiempo de objetivos de ratios minimos de
liquidez. Asimismo la Direccién de la Sociedad, con el objeto de mantener una
disponibilidad minima de financiacion, contraté en 2012 como parte del Forward Start
Fadility una linea de crédito por un importe aproximado de 87 millones de euros. Esta
financiacién se complementa con un nimero suficiente de lineas de crédito, factoring y
descuento asi como con un programa de emisién de pagarés suscrito en 2014, que
otorgan la flexibilidad, disponibilidad y diversificacién de la fuente de financiacion
adecuadas en el negocio a corto plazo (véase Notas 9.b.1 y 9.b.2). En el apartado b.1)
de esta nota se detallan los importes no dispuestos de dichas lineas financieras.

[{iesgo de tipos de interés en los fiujos de efectivo y del valor razonable

Los flujos de efectivo de las actividades de explotacion de la Sociedad son
independientes de las variaciones en los tipos de interés de mercado, motivo por el cual
no ‘existe una cobertura natural entre los flujos de efectivo de explotacién y los
financieros. La exposicién 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 Sodedad al 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 (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 los afios 2014 y 2013:

2.014
Varlaclén de tipo de interés
0,5% (0,5%)

EHecto estimado en el resultado despues de impuestos 655 (655)
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CLASE 82 . BRcihnes 2013
# 8 : A rcupaa
TR Varlacién de tipo de interés
0,5% (0,5%)
Efecto estimado en el resultado despues de impuestos 917 (917)

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

Miles de euros

Eerclcio Eercicio
2.014 2,013
Caja 12 12
Cuentas corrientes a la vista 5.477 1.361
Adaquisiciones temporales de activos 0 11.000

Las cuentas corrientes devengan el tipo de interés de mercado para este tipo de cuentas.

- Las adquisiciones temporales de activos (Repos) a 31 de diciembre de 2013 vencieron 2y 8
de enero de 2014 y devengaban un tipo de interés de mercado.

No hay restricciones a la disponibilidad de estos saldos.

11.- FONDOS PROPIOS =~ — —

El detalle del movimiento de los fondos propios de la Sociedad se presenta en el Estado de
Cambios del Patrimonio Neto de estas cuentas anuales.
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a) Capital social

A 31 de diciembre 2013 el capital suscrito de la Sociedad estaba representado por
86.560.124 acciones de 2 euros de valor nominal cada una y se encontraba totalmente
desembolsado.

Con fecha 10 de junio de 2014, la Sociedad aprob6 una ampliacién de capital social con
cargo a reservas de libre disposicién en la cifra maxima de 6.925 miles de euros, mediante la
emision y puesta en circulacion de hasta 3.462.405 nuevas acciones de 2 euros de valor
nominal cada una. La ampliacién fue suscrita en su totalidad por los accionistas existentes en
esa fecha, habiéndose desembolsado el 100% del valor nominal al 31 de diciembre de 2014.
Los costes de la ampliacién de capital por 33 miles de euros se han registrado como menor
importe de reservas.

Por tanto, al 31 de didembre de 2014, el capital estaba compuesto por 90.022.529 acciones
de 2 euros de valor nominal cada una.

Las acciones de Europac cotizan en el mercado de la Bolsa de Madrid y Barcelona.

La Junta General de Accionistas de 7 de junio de 2011 delegd facultades al Consejo de
Administracién, con capacidad de sustitucién en la Comisién Ejecutiva, para que conforme a
lo dispuesto en los articulos 297.1 (b) y 506 de la Ley de Sociedades de Capital, pueda
aumentar el capital social dentro del plazo maximo de dinco afios, en una o varias veces y
hasta la mitad del capital social actual, con la facultad de excluir el derecho de suscripcion
preferente; y dejé sin efecto la autorizacion de la Junta de 29 de junio de 2010.No existen
restricciones para la libre transmisibilidad de las acciones de la Sociedad dominante ni
acciones preferentes.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los principales accionistas y sus participaciones eran los
siguientes:

Titulares de Participaciones 2014 2013
Harpalus, S.L. 40,03% 40,03%
Cartera Industrial REA, S.A. 6,59% 6,58%
Angel Fernandez Gonzalez 6,44% 6,44%
Norges Bank 4,98% 5,17%
Onchena, SL 5,01% -
Autocartera 2,86% 1,58%
Resto (free float) 34,09% 40,18%
Total 100,00% 100,00%
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Miles de Euros
Resevas 2.014 2,013
Reserva Legal 14.658 12.155
Reserva para acciones proplas 10.821 4.465
Gananclas acurmuladas y otras reservas 31.187 34.314
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De acuerdo con e} articulo 274-de la Ley de.Sotiedades de Capital;-ta Sociedad-¢sta:obligada
a destinar un minimo del 10% de los beneficios de cada ejercicio a la 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 sblo 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 podrd 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 273.4 de la Ley de Sociedades de Capital, la Sociedad dota
una reserva indisponible equivalente al fondo de comercio que aparezca en el activo del
balance, destindndose a tal efecto una cifra del beneficio que representa, al menos, un cinco
por ciento del importe del citado fondo de comercio, empleando reservas de libre disposicién
si no existiera beneficio, o éste fuera insuficiente.

¢) Reservas Voluntarias, para acciones propias y otras reservas

. De acuerdo con la normativa mercantil vigente, las reservas voluntarias son de libre
disposicion, con las excepciones contempladas en los articulos 273 y 274 de la Ley de
Sociedades de Capital.

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

d) Acciones propias

Un detalle de este capitulo a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es como sigue:
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Acclones propias Mlles de Euros
2.014 - 2013

Acciones propias de la Sociedad 10.821 4.465

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la autocartera de la Sociedad estaba constituida por
2.575.400 y 1.370.754 acciones representativas del 2,86% y del 1,58% de su capital social,
respectivamente, siendo su precio medio de adquisicion de 4,20 y 3,26 euros,
respectivamente. Las plusvalias / (minusvalias) generadas en la enajenaddén de acciones
propias, ascendieron a la cantidad de 1.377 miles de euros en 2014 y 357 miles de euros en
2013. Dichos resultados son registrados con cargo o ahono 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 Ejercico).

e) Dividendos

El 21 de enero de 2014, el Consejo de Administracién acordé la distribucién de un dividendo
a cuenta del resultado del ejercicio 2013 por importe de 3.408 miles de euros, representando
un importe bruto de 0,04 euros por accién.

El 10 de junio de 2014, la Junta General de Accionistas de la Sociedad aprobo repartir
dividendos por importe de 13.710 miles de euros con cargo al resultado del ejercicio de
2013, lo que supone el reparto de 0,164 euros por accion.

El 27 de mayo de 2013, la Junta General de Accionistas de la Sodiedad aprobd repartir
dividendos por importe de 5.716 miles de euros a cargo de los resultados del ejercicio 2012,
representando un importe bruto de 0,07 euros por accién, y dividendos extraordinarios con
acdones de autocartera por importe de 7.593 miles de euros, representando un importe
bruto de 0,09 euros por accién.
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{Miles de Euros)
Herciclo  Eercliclo
Existenclas 2014 2013
-Comerciales 11 12
-Terminados 6.482 6.2r7
N -Materias Primas y Auxilares 6.379 5.767
-Otros Aprovisionamientos 11.435 11.466 '

-Anticipos a Proveedores 192 53

! e M

!

'Las existencias de la Sociedad se encuentran cubiertas por una pdliza de seguro que se

‘considera suficiénte para cubrir su valor de reposicién.

Los movimientos de las correcciones valorativas por deterioro han sido los siguientes:

(Miles de Euros)

2,014 2.013
Saldo inicial 968 428
Correciones valorativas | 465 540

A la fecha de cierre de estas cuentas anuales no existian compromisos firmes de compra y
venta y contratos de futuro relativos a existencias que se consideren significativos y no
existian limitaciones en la disponibilidad de las existencias por garantias, pignoraciones,
fianzas y otras razones analogas.

[13-MONEDA EXTRANJERA. .

La sociedad no posee activos y pasivos denominados en moneda extranjera. Las
transacciones realizadas en moneda extranjera durante los ejercicios 2014 y 2013 no son
significativas.
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El detalle de los saldos relativos a activos fiscales y pasivos fiscales al 31 de diciembre de
2014 y 31 de diciembre 2013 es el siguiente:

Miles de auros

2014 2.013
Activos por impuesto diferido 17.486 20.768

Haclenda Pblica, retenciones y pagos a cuenta 1.120 0
Haclenda Piblica, deudor centimo verde

Pasives por inpuesto diferido

Pasivos por impuesto corriente 237 -
Ofras deudas con las Administraciones Piblicas (nota 8) 3.762 4372
Haclenda Pliblica Acreedora por mpuesto s/ venta Energia Bectrica 639 855
Haclenda Piblica Acreedora por otros conceptos 1.538 1.763
IRPF 421 439
VA 437 660
Seguridad Social 727 654

La Sociedad presenta anualmente una dedaracién del Impuesto sobre Sociedades. Los
beneficios, determinados conforme a la legislacion fiscal, estan sujetos a un gravamen del
30% sobre la base imponible en 2014 y 2013. De la cuota resultante pueden practicarse
ciertas deducciones, entre otras, por inversiones medioambientales, gastos de formacion y
gastos de investigacién y desarrollo.

A partir del 1 de enero de 2013 la Sociedad Dominante tributa en régimen de consolidacion
fiscal, siendo la cabecera del grupo formado por ella, Europac Recicla S.A. y Europac Integra
S.A. En el ejercicio de 2014 la filial Renova, Generacién de Energias Renovables de Castilla y
Ledn S.L. fue incorporada en el grupo de consolidacion fiscal.

Debido al diferente tratamiento que la legislacién fiscal establece para determinadas
operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuacion se
incluye una condiliacion entre el resultado contable del ejercicio y la base imponible del
impuesto que Europac estima declarara en la liquidacion del impuesto una vez aprobadas las
presentes cuentas anuales:
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Ingresos y gastos directamente Imputados al

2,014 Patrimonio Neto

T

Diferenclas Dk Tolal Oisrin Total
brpuresto sobre Sociedades 1.711 - 1.711 (382) - (382)
Diferencias permanentes 58 (25.005) (25.036) - - -
Derencias tamporarias:
- Con origen en e ejercicio 7.761 (58) 7.706 2317 (2.022) 295
-~ Con crigen en efercicios anleriores 1.788 - 1.788 438 - 436
Compens. bases imponib. negat. e). ant. - (1.044) (1.044) - - hd
11.328 (26.184) (14.886) 2371 (2.022) 348

mgrbsoa y gastos directamente imputados al
Patrimonio Neto

Cuentade Pérdidas ¥ Gananclas

Diferenclas s Total A D Tota!
Impuesto sobre Sociedades 408 - 408 (312) - {312)
Diferencias permanentes 781 (23.421) (22.640) - - -
(eronclas terporarios:
- Con origen en el gercicio 8.128 (104) 6.024 (112) (112)
- Con origen en efercicios anteriores 2248 - 2246 793 793
Cormpens. bases importb. negat. ef ant. - (2.649) (2.649) - - -
9.563 (26.174) {16.611) 481 {112) 370

Las diferencias permanentes corresponden en 2014 y 2013, fundamentalmente, a la

exencién por doble imposicién de dividendos cobrados de sociedades subsidiarias (véase
nota 15).

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

Diferencias temporarias negativas:

El ajuste fiscal por la amortizacion del fondo de comercio.

El ajuste fiscal por el deterioro fiscal de las participaciones en empresas del grupo.
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Diferencias temporarias positivas:

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 disposicion
derogatoria Unica 2.21 de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre.

La aceleracion de amortizaciones establecida por Real Decreto ley 3/1993 para
elementos de Activo Fijo material nuevos.

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

Aportacion de las limitaciones temporales a la deducibilidad del gasto por amortizaciones
establecidas de forma transitoria establecida por la Administracién Tributaria Espafiola.
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El gasto por Impuesto sobre Socied
continuaciéel ASE 87

Miles de euros

2014 2013
Bases imponibles positivas 4.234 11.068
Compensacion de bases imponibles negativas (1.044) (2.649)
Total 3.190 8.419
Tipo impositivo 30,0% 30,0%
Cuota integra 957 2.526
Deducciones y Bonificaciones aplicadas (145) (432)
Gasto por impuesto corriente 812 2.094

Liquidaciones tributarias de ejercicios anteriores - -

Bases imponibles negativas generadas - -
Bases imponibles negativas aplicadas (1.044) (2.649)
Deducciones y bonfficaciones aplicadas - -

(1.044) (2.649)

Tipo impositivo 30,0% 30,0%

Créditos fiscales activados / (aplicados) en el ejercicio (313) (795)

Variacién de Impuestos diferidos activo 1.839 1.815

Variaci6n de impuestos diferidos pasivo 1.012 666

Ingreso / (Gasto) por impuesto diferido 2.538 1.686

- Ajustes por cambios en tipo impositivo (2.366) -

Gasto por impuesto de ejercicios anteriores (1.071) -

En el Anexo II de estas cuentas anuales se presenta un detalle del movimiento de ios
impuestos diferidos a 31 de diciembre de 2014 y 2013.
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Un detalle a 31 de diciembre de 2014 y a 31 de diciembre de 2013 de las bases imponibles
negativas y las deducciones en la cuota pendientes de compensar, asi como el ejercicio de
generacion, es como sigue:

Bases negativas imponibles pendientes de compensacion
{Miles de euros)

31.12.2014 31.122013
Ejercicio de Impuesto Impuesto
generacién Base diferido Base diferido
2.005 - - 55 17
2.006 - - 5.986 1.796
2.007 - - 1.506 452
2,008 2310 9770 2931
2.009 6.787 27.148 8.144
2.010 1.585 6.341 1802
2011 199 795 238

2012 8.173

Deducciones fiscales en la cuota pendientes de compensacién
{Miles de euros)

Ejercicio de

generacion 31.122014  31.122013
2.001 160 109
2.002 145 148
2.003 1 3
2.004 1.091 1.092
2.005 250 250
2,006 102 6
2.007 339 332
2.008 119 119
2.009 687 456
2010 19 72

2013

La Ley 27/2104, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades ha modificado el tipo
de gravamen general, que pasa, del 30% actual, al 28% en 2015 y al 25% en ejercicios
posteriores. Como consecuencia de ello, la Sociedad ha ajustado los activos y pasivos por
impuesto diferido anteriores en funcién del tipo de gravamen vigente en la fecha estimada
de reversion. El efecto de dicho ajuste ha supuesto un cargo en el patrimonio neto de 238
miles de euros (Notas 14 y 15) y un mayor gasto por impuesto sobre sociedades de 2.366
miles de euros

La Sociedad ha registrado activos por impuesto diferido por importe de 12.924 miles de

euros (17.932 miles de euros al 31 de diciembre de 2013) correspondientes a las bases
imponibles negativas pendientes de compensar.
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La Soaedad ha realizado una estimacion fiscales que espera obtener en los
ici i ra que las estimaciones tienen
suficiente ff 1abil p estos. También ha analizado el periodo de
reversion de | encias temporarias imponibles, identificando aquellas que revierten en
los ejercicios en los que se pueden utilizar las bases imponibles negativas pendientes de
compensar. En base a este andlisis, la Sociedad ha registrado los activos por impuesto
diferido correspondientes a las bases imponibles negativas pendientes de compensar y a las
diferencias temporarias deducibles para las que considera probable la generacion de
suficientes beneficios fiscales futuros.

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 €l 1 de enero de 1999 de cuatro afios. A la fecha de formulacion de estas cuentas
anuales se encuentran abiertos a Inspeccion por las autoridades fiscales los ejercicios 2011 a
2014, ambos inclusive, para todos los impuestos que son aplicables a la Sociedad excepto
para el Impuesto Especial de la Electricidad que tiene abierto a inspeccion los ejercicios
.2012, 2013 y 2014. 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.

En el mes de marzo de 2013 la Administracion Tributaria inici6 las actuaciones inspectoras
correspondientes a la revisidén del impuesto especial sobre la electricidad correspondiente a
los ejercicios 2009, 2010 y 2011. Dichas actuaciones concluyeron con una liquidacion
definitiva en conformidad de 1.644 miles de euros de cuota, 199 miles de euros de intereses
de demora y 432 miles de euros de sancion. De acuerdo con el aplazamiento concedido por
parte de la Administracion Tributaria, a cierre del ejercicio, queda pendiente de pago el
importe de 1.527 miles de euros.
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El desglose de las partidas de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias que componen los
epigrafes consumo de mercaderias y consumo de materias primas y otros materiales
consumibles es el siguiente:

Miles de euros

Aprovisionamientos 2014 2013

Conmpras de mercaderias 142 104
Compras de Materias Primas 102.112 112.587
Corrpras de Otros Aprovisionamientos 18.998 16.060
Descuentos y rappels (354) (291)
Variacion de existenclas (1.790) 60
Trabajos realizados por otras enpresas 389 662
Deterioro de materias primas y ofros aprovisionamientos 392 864

El detalle de las compras de mercaderias, materias primas y otros aprovisionamientos por
area geogrdfica es el siguiente:

Miles de euros
Compras 2014 2013
Naclonal 96.984 102992
Adgquisicién Intracomunitaria 24,246 25.748
Importaciones 23 12
Total Compras 121.252 128.752

A continuacion se presenta un detalle de los gastos de personal asi como de la evolucion de
la plantilla media de la Sociedad:

Miles de euros

Gastos de Personal 2014 2013

Sueldos y Salarios 24.482 23.097
Seguridad soclal a cargo de la empresa 5.589 5.325
Cargas soclales 513 367
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Hombres
Altos Directi Co!
os Directivos y Consejeros Mujeres
" Horrbres
Direct
ectores Mujeres
. Hombres
Tecnicos superiores Mujeres
Tecnicos Intermedios I-brfbreS
Mujeres
. Hombres
Administr:
nistrativos Mueres
Hombres
Comerclales Mujeres

Operarios

CE6621208

gMO855896

19

31

47
30

34
18

2013

19

29

46
27

35
17

N° medio de empleados por categorias

Altos Directivos y Consejeros
Directores

Tecnicos supetiores
Tecnicos intermedios
Administrativos

Comerciales

Operarios

2014

2013

24
36
71
41
18

Un detalle de otros gastos de explotacién incurridos por la Sociedad en el ejercicio de su

actividad es el siguiente:

Gtros Gastos de Explotacion

Servicios exteriores

Tributos

Pérdidas y deter. y variac. de prov. ctos. comerc. incobrables
Gastos por emisién de gases de efecto invernadero (nota 18)
Ofros gastos de gestion corriente

Miles de euros

2014

42104
3.506
41)
1.155
85

2013

40.693
8.691
78
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El detalle de los servicios exteriores al cierre del ejercicio 2014 y 2013 es el siguiente:

Mlles de euros

Serviclos exterlores 2014 2013

Arrendamientos y canones (Nota 7) 1.720 1583
Reparaci6n y conservacion 4.966 5.607
Servicios de profesionales independientes 4.435 5.142
Transportes 11.052 9.826
Primas de seguros 627 797
Servicios bancarios y similares 48 65
Publicidad, propaganda y relaciones piiblicas 324 320
Surrinistros 14.398 13.672
Otros servicios 4.532 3.681

A continuacion se presenta el detalle de los resultados por enajenacién del inmovilizado:

Miles de euros

Deterloro y resultado por enajenajenacién de inmovllizado 2014 2013

Beneficios por enanjenacién de inmovilizado material (nota 5) - 41
Pérdidas por enajenacién de inmovilizado material (Nota 5) (16) (34)
Beneficios por enajenacién de derechos de emisién (nota 6) - 5
Pérdidas por enajenacién de derechos de emisidn (nota 6) - (76)

Un detalle de los ingresos y gastos financieros de la Sociedad en 2014 y 2013 es como
sigue:
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Miles de euros

2014 2013
Ingresos
Dividendos percibidos de empr. del grupo y asoc. 22.394 20.837
De valores negociables y otros Instrumentos financieros 4.959 4.940

Gastos
Intereses bancarics 16.805 15.703

“Dividendos -percibidos de empresas del grupo y asocladas” induye, fundamentalmente, los
dividendos cobrados de la sociedad Europac Portugal SGPS, S.A.

Los resultados por variacién del valor razonable de los lnstrumentos ﬁnancneros de los
ejercicios 2014 y. 2013 son como sigue:

Miles de euros
Variacién del valor razonable en Instumentos financleros 2014 2013

Beneficios por valoracién de instrumentos financleros (nota 8 a) 47 93
9

Pérdidas por valoracion de instrumentos financieros (nota 8 a) -

Un detalle del “deterioro y resultado por enajenacién de instrumentos financieros” es como

sigue:
HWlles de euros
Deterloro y resultado por enajenacién de Instrumentos financleros 2014 2013
Deteriora y perdidas 16 -
Resultados por enajenaciones y ofras - 58
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[186.- SIONES Y CON

a) Provisiones

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

Intereses Derechos
Litiglos Litiglos de
(Miles de euros) fiscales fiscales [cofriente]| emislén |ci

Dotacioﬁes 1.073
Aplicaciones - (1.564) (1.564)

Dotaclones - 1155  1.155
Aplcaciones 4 aory| o

“Derechos de emision” recoge la estimacién de los importes correspondientes a los
consumos de derechos pendientes de ser certificados por la Aenor (véase nota 4, apartado
a). Las aplicaciones de la provision recogen, en su caso, la certificacion de derechos
consumidos. Durante los ejercicios 2014 y 2013 se estimé un consumo de 217.097 y
256.988 derechos, respectivamente, los cuales fueron valorados a 5,32 y 4,18 euros por
derecho.

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

b) Garantias y Contingencias

La Sodiedad a la fecha del 31 de diciembre de 2014, tiene entregados ante Organismos
Oficiales y entidades de servicios determinados avales bancarios por un importe total de
1.266 miles de euros (2.611 miles de euros en 2013).

En relacion con el Forward Start Fadility suscrito en febrero 2012, por un importe de 253
millones de euros nueve sociedades subsidiarias de Europac garantizan de forma solidaria
con Europac frente a las entidades financiadoras que otorgan el préstamo a primer
requerimiento y en sus mismos términos, plazos y condiciones, todas las obligaciones de
pago contraidas por Europac en el contrato de financiacidn susctito.

61




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

CEGB21210

0772014

R IR

5898

sociedad mantiene otros litigios
ad no esperan que su resolucion
uentas Anuales de la Sociedad que

A la fecha de formulacion de estas

esolucion. Los Administ -l( SN
Jatrimonial adverso sugm cativa-en
no haya s:do en ellas recogido.

|17.- INFORMACION - SOBRE.MEDIO AMBIENTE ]

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

La Sociedad ha llevado a cabo en 2014 inversiones en activos mediocambientales por un
importe de 865 miles de euros (575 miles de euros en el ejercicio 2013) destinados
fundamentalmente a la eliminacién de residuos sdlidos y a disminuir el consumo de energia
eléctrica y el ahorro en el consumo de agua.

lLos equipos e instalaciones incorporados al inmovilizado material cuya finalidad es [a
minimizacion del impacto medioambiental y la proteccion y mejora del medio ambiente, que
se encuentran registrados en la partida de “Instalaciones técnicas y otro inmovilizado
material”, al 31 de diciembre eran los siguientes:

Coste 10.164 9.503
Amortizacion acumulada (5.423) (4.878)

En 2014 la Socledad ha recibido del Ministerio de Agricultura, Alimentacion y Medio Ambiente
subvenciones a titulo gratuito, en concepto de asignacién de derechos de emision CO2 del
efecto invernadero por importe de 686 miles de euros (en el ejercicio 2013 no recibié
ninguna subvencién por este concepto) (véase nota 18).

Asimismo, Europac ha incurrido en 3.511 y 3.233 miles de euros en 2014 y 2013
respectivamente, en concepto de gastos de proteccion y mejora del medioambiente. Dichos

- gastos incluyen, entre otros, los canones por el uso del agua, auditorias medioambientales y
gestion medioambiental, teniendo todos ellos cardcter ordinario.

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad no

tienen conocimiento de contingencias relacionadas con la proteccibn y mejora del
medioambiente,
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‘LEGADOS"

Un detalle del movimiento de Subvendiones de los ejercicios 2014 y 2013 es como sigue:

Subvenc. de! Estado Derechos Total Impuestos Total

(Mlles de euros) y de otras Adm. Pitbl. emisién CO2 Bruto diferidos Neto

Subvenciones obtenidas - - - -
Subvenciones transferidas al rtdo. del ¢} (108) - (108) 32 (76)

Imputacion a ridos. por consumo derechos - (685) (685) 205 (479)
Total transferido al resultado de! ejercicio (108) (685) (703) 238 (655)

Subvenciones obtenidas - 686 686 (206) 480
Subvenciones transferidas al rtdo. del e]. (105) - (105) 32 (74)
Imputacidn a ridos. por consumo derechos - (331) (331) g9 (232)
Aluste por cambio lmposttivo - - - 26 26

Total transferido al resultado del ejercicio (105) (331) (438) 156 (280)

“Derechos de emision CO2” incluye el movimiento de las subvenciones de la administracién
originadas por la adquisicién a titulo gratuito de derechos de emisién de gases de efecto
invernadero (véanse notas 6 y 17).

ERIORES AL CIERRE.

El 4 de febrero de 2015, el Consejo de Administracién de la Sociedad acordé la distribucién
de un dividendo a cuenta del resultado del ejercicio 2014 de 0,042€ por accién en circulacién
que supone un importe de 3.669 miles de euros, y que ha sido abonado el 26 de febrero de
2015 (Nota 3).

|20. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS -~ =+ |

Las partes vinculadas con las que la Sociedad ha realizado transacciones durante los
ejercicios 2014 y 2013, asi como la naturaleza de dicha vinculacién, es la siguiente:
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Tres Azul, S.A.
Win Soto, S.A.
Equipamiento e Instalaciones Industriales, S.A.
Alta Direccién

Ibervalles, S.L.
Dorestringi, S.L.
Finca La Rinconada, S.L

Norforest, S.L.

Harpalus, S.L

Angel Ferndndez Gonzélez
Norges Bank .

Cartera Industrial Rea, SA.
Cartonajes Santander, S. L
Europa&c Portugal SGPS, S.A.

Europa&c Kraft Viana, S.A.

Europa&c Energia Viana, S.A.
Europa&c Embalagem, S.A.

Europa&c Cartao Ovar, S.A.

Europa&c Recicla Portugal, S.A.
Europa&c Logistica, Lda.

Europa&c Recicla, S.A.

Europa&c Integra, S.L.

Europac Papeterie de Rouen, S.A.S.
Europac Cartonnerie de Rouen, S.A.S.

Europac Cartonnerie Savoie, S.A.S.
Renova Castillay Ledn, S.L.
XL-PACK Tanger SARLA.U.

Rroupaar
Administradores

Finca La Rinconada Vifiedos y Bodegas, S.L.

Europaé&c Distribuigao da Madeira, Lda.

Europac Cartonnerie Atlantique, S.A.S.

uropa, S.A.
ales 2014

0M0855899

Administradores
Administradores
Administradores
Directivos

Otras partes Vinculadas
Otras partes Vinculadas
Otras partes Vinculadas
Otras partes Vinculadas
Otras partes Vinculadas
Accionistas significativos
Accionistas significativos
Accionistas significativos
Accionistas significativos
Empresa Asodiada
Empresa del Grupo
Empresa del Grupo
Empresa del Grupo
Empresa del Grupo
Empresa del Grupo
Empresa del Grupo
Empresa del Grupo
Empresa del Grupo
Empresa del Grupo
Empresa del Grupo
Empresa del Grupo
Empresa del Grupo
Empresa del Grupo
Empresa del Grupo
Empresa del Grupo
Empresa del Grupo

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

En el Anexo III de esas Cuentas Anuales se resumen los saldos y transacciones con partes
vinculadas.
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El capitulo “Sociedades, personas o entidades del grupo” incluye las transacciones
significativas no de trafico llevadas a cabo entre sociedades del grupo.

Las operaciones vinculadas descritas en estas cuentas anuales han sido comunicadas en
comunicaciones semestrales a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

21.- REMUNERACION. - DE
: HONORARIOS DE Al

ONSEJO DE ADMINISTRACION.. ¥
RIA . o ntrppisedandl

a) Remuneracién del Consejo de Administracion:

Los importes devengados por los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad los
ejercicios 2014 y 2013 en concepto de retribucion, dietas, atenciones estatutarias y
prestaciones de servicios se detallan a continuacion:

Remuneraclones recibidas por los administradores Miles de Euros
y por los directivos 2014 2.013

Administradores

Retribucién ffja 694

Otros beneficlos:

Primas de seguros de vida 1 1
Directivos
Total remuneractones recibidas por los directivos 975 960

No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y seguros de vida respecto de
los miembros antiguos y actuales del 6rgano de administracién.

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian anticipos ni créditos concedidos al personal de
alta direcciébn o a los miembros del Consejo de Administracién, ni habia obligaciones
asumidas por cuenta de ellos a titulo de garantia.

En cumplimiento con el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital (LSC), los miembros
del Consejo de Administracién han comunicado que ni ellos ni las personas vinculadas tienen
situaciones de conflicto con el interés de la Sociedad (salvo las que se indican en el apartado
D del Informe de Gobierno Corporativo adjunto).

Los administradores, o personas actuando por cuenta de éstos, no han realizado durante el

ejercicio operaciones con la Sodedad (o con otras sociedades de su Grupo,) ajenas a su
trafico ordinario o al margen de las condiciones de mercado.
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uropa, S.A.
ales 2014

b) Los honorarios devengados en el

rvicios prestados por Ernst
& Young hancsigo los siguientes:

Miles de euros

Horarios de los auditores 2014 2013

Serviclos de auditoria 86 75
Ofros trabajos de revision y verificaclén contable 15 19
Otros servicios 8 18

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

Miles de euros

VENTAS PAPEL CARTON OTROS 2014
ESPANA 82.984 51.737 817 135.538
UE 41.968 3.181 31.378 76.525
RESTO 5.391 627 505 6.523

Miles de euros

VENTAS PAPEL CARTON  COGBNERACION 2013

¢ ESPARA 77.661 55,553 55.923 189.137
UE 45.444 3.163 0 48.607
RESTO 3424 30 0 3.454
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El periodo medio de pago a proveedores durante el ejercicio ha sido de 63 dias (62 dias en 2013).
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S.A.

Todos los miembros del Consejo de Af

: PELES Y CARTONES DE EUROPA,
S.A. declaran que hasta donde al

nto las cuentas anuales han sido

elabora eglo a los principiog g Eplicables, y que ofrecen la imagen
fiel del 3, de la situacidn financierasy-4e 105 resultados de la Sociedad, y que el

informe de gﬁo’ﬁ incluye un analisis fiel de la evolucién y los resultados empresariales y
de la posicion de la Sociedad, junto con la descripcién de los principales riesgos e
incertidumbres a que se enfrenta.

En Alcobendas, a 25 de febrero de 2015

| 0s Administradores:

Presidente:
José I\'ﬁ:%l\[sidﬂo Rincon

Vocal:
Fernando Isidro Rincon

Vocal:
Vicente Guilarte Gutiérrez

Vocal:
Juan Jordario Rérez
Vocal:

Celine Abecassis-Moedas

Cons. Delegado:
Enriaue Isidro-Rincdn

Vocal:"
Tres Azul. S.L.
Fernando Padrdn Estarriol

Vocal:
Aguasal S.A.U.
Ma Amelia Isidro Rincon

Vocal:
Cartera Industrial Rea, S.A.
Antonio Gonzalez-Adalid
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Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Informe de Gestion 2014

EROS INDIVIDUALES'. -

Cuenta de Resultades Individual

El Importe neto de la cifra de negocio de Europac disminuye un 9,4% hasta los 218,6
millones de euros debido fundamentalmente a la bajada de las ventas de Cogeneracion
por la reforma energética y consecuente menor actividad y en menor medida a la
disminucién de la actividad de Papel por la parada de inversién de Duefias, compensado
con un incremento de las ventas de Cartdn.

La Variacion de existencias de producto terminado aumenta a 1,3 millones de euros
respecto al afio 2013, e

Los Aprovisionamientos disminuyen un 7,8% hasta los 119,9 millones de euros debido
principalmente la menor actividad de Papel y Cogeneracién.

Los Gastos de personal aumentan un 6,2% hasta los 30,6 millones de euros.

Los Otros gastos de explotacion disminuyen un 4,5% hasta los 46,9 millones de euros
influenciados principalmente por el menor importe de impuesto sobre venta de energia
al haberse producido menos y por el gasto extraordinario existente en 2013 por la
inspeccion sobre el impuesto especial de la energia.

La Amortizacion disminuye un 2,0%.

El EBITDA, disminuye un 19,6% respecto al ejercicio de 2013, hasta los 27,6 millones de
euros, por los efectos mencionados anteriormente.

Los Ingresos financieros aumentan un 6,9% hasta los 27,3 millones de éuros, debido
fundamentalmente al mayor importe de dividendos cobrados de filiales respecto al afo
anterior.

Los Gastos financieros aumentan un 6,1% hasta los 17,4 millones de euros, debido
fundamentalmente al incremento del saldo medio de la deuda.

Por Uttimo, el Resultado neto de la sociedad individual de ejercicio de 2014 es de 18,1
millones de euros un 27,9% inferior a los 25,0 millones de euros del ejercicio de 2013.
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Furopa, S.A.
014

Balance Individual

CLASE 82 ~ EUROT
El Inmgy] zmaterial aumenta en 6,5 milfones de euros hasta los 216,9 millones de
euros respecto al cierre de 2013, fundamentalmente por inversiones de 23,7 millones de
euros, compensadas por la amortizacién del ejercicio de 17,1 millones de euros.

Las Inversiones a largo plazo en empresas del grupo y asociadas disminuyen un 12,6%
hasta los 223,2 millones de euros, debido principalmente al reparto de dividendos con
cargo a reservas de la filial Europa&c Portugal SGPS S.A.

Las Existencias han aumentado un 3,9% hasta los 24,5 millones de euros.

Las Inversiones a corto plazo en empresas del grupo y asociadas incrementan en 79,99
millones de eures respecto a diciembre de 2013 hasta los 169,33 millones de euros,
fundamentalmente por el incremento de los préstamos concedidos a las filiales y por los
dividendos obtenidos de las filiales y que a cierre del ejercicio se encontraban
pendientes de cobrar.

El Activo Total-es-de-697,9 millones de eliros un 3,2% superior aléierréide 2013, por el
efecto de las partidas comentadas anteriormente.

El Patrimonio neto disminuye un 1,0% hasta los 240,4 millones .de euros, debido
fundamentalmente a los dividendos ordinarios aprobados en la Junta General de 13,7
millones de euros y por el incremento de la autocartera, compensados por el resultado
del ejercicio de 18,1 millones de euros.

Las Deudas a largo plazo, aumentan un 20,4% hasta los 367,0 millones de euros,
debido principalmente a la novacién del FSF y a la firma de nuevas finandaciones a
largo plazo y al incremento del saldo de proveedores de inmovilizado a largo plazo.

Las Deudas a corto plazo, disminuyen un 50,2% hasta los 30,5 millones de euros, por la
menor utilizacién de las lineas de financiacién de corto plazo, consecuencia de la firma
de nuevas finandiaciones a largo.

Los Acreedores comerdiales y Otras cuentas a pagar, disminuyen en 9,7% hasta los 49,6
millones de euros.

Por ditimo la Deuda neta de la compaiifa asciende a 364,9 millones de euros.

CEG621217

_0MO855905



Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Informe de Gestion 2014

* DEL

El 4 de febrero de 2015, el Consejo de Administracién ha acordado la distribucién de un
dividendo a cuenta del ejercicio 2014 por un importe de 0,042 euros por accion (véase
Nota 3 de la memoria a las cuentas anuales 2013).

SIBLEDE LASOCIEDAD . . .

Los administradores de la sociedad esperan que durante 2015 la sociedad siga
realizando las mismas actividades que actualmente y que siga una tendencia favorable
de los negocios respecto a la de 2014.

La gestién de la Sociedad se ha apoyado en la aplicacién de la tecnologia disponible en
todas las dreas de su actividad para mejorar los procesos de fabricacion y distribucion,
asi como en el desarrollo de sistemas que faciliten la gestion del negocio y desarrolla
alguna actividad de investigacién y desarrollo de cara a mejorar la eficiencia y
productividad de sus operaciones.

N2 Titulos  Valornominal % Capital Social Contraprestacién

(miles de euros) (miles de euros)
Saldo a 31.12.2013 1.369.754 2,740 1,6% 4.465
Adquisiciones en 2014 5.404.773 10.810 6,2% 22.150
Enajenacionesen 2014  4,199.127 8.398 4,8% 17.170

Saldo a 31.12.2014 2.575.400 5.151 2,9% 10.821
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Las actividades del Grupo estdn 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. 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, la contratacién de instrumentos derivados.

La contratacion de instrumentos derivados se limita a la cobertura del riesgo de tipos de
interés en los flujos de efectivo.

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 entre los flujos de efectivo de explotacion y los financieros. La
exposicién al riesgo dé tipo:de-interés del Grupo esta presente, fundamentalmente, en
los recursos ajenos a largo plazo que estan referenciados en su practica totalidad a tipos
variables, exponiendo al Grupo a riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo. Los
recursos financieros a tipo de interés fljo, 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 contratacién 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.

Para un mayor desglose sobre la politica de gestién de riesgos véase la Nota 26 de la
Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas 2014 y el punto E del Informe de
Gobierno Corporativo adjunto.



ANEXOI

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO
DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

FECHA FIN DEL EJERCICIO DE REFERENCIA 31/12/2014

C.I.F. A34158824

DENOMINACION SOCIAL

PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.

DOMICILIO SOCIAL

AVENIDA DE FUENCARRAL, 98, (ALCOBENDAS) MADRID
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a
A.1 Complete eﬁé@%wadm sobre el capita s ai-de
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COTIZADAS

——— OMO855907
DRPORATIVO Y .

CEGB212189

Fecha de ultima . Numero de
modificacién Capital soclal (€) Nuimero de acciones dereches de voto
23/10/2014 180.045.056,00 90.022.528 90.022.528

Indique si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados:

st [

No [X]

A.2 Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su sociedad a la fecha de
cierre del ejercicio, excluidos los consejeros:

% sobre el total

Nimero de Nimero de
Nombre o denomlnaclén social del acclonista derechos de derechos de de derechos
voto directos voto indirectos de voto
NORGES BANK 4.475,057 0 4,97%
DON ANGEL FERNANDEZ GONZALEZ 4.337.745 0 4,82%
HARPALUS, S.L. 34.100.001 0 37,88%
ONCHENA, S.L. 4.333.604 0 4,81%

Indique los movimientos en la estructura accionarial mas significativos acaecidos durante el ejercicio:

Fecha de ia
Nombre o denominacién soclal del accionista operacién Descripcién de la operacién
ONCHENA, S.L. 03/07/2014 | Se ha superado el 3% del capital
Soclal
ONCHENA, S.L. 10/10/2014 | Se ha superado el 5% del capital
Social
NORGES BANK 17/07/2014 | Se ha descendido el 5% del capital
Sodlal

A.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo de administracion de la sociedad, que
posean derechos de voto de las acciones de la sociedad:

. Numero de Namero de % saobre el total
Nombre o denominacién social del Consejero derechos de derechos de de derechos
voto directos voto indirectos de voto

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON 233.836 0 O,ZS%T
DON JOSE MIGUEL ISIDRO RINCON 275.700 0 0,31%
DON VICENTE GUILARTE GUTIERREZ 22.005 13.322 0,04%
DON JUAN JORDANO PEREZ 10.011 0 0,01%
DON FERNANDO ISIDRO RINCON 107.295 15.331 0,14%
CARTERA INDUSTRIAL REA SA 5.707.477 0 6,34%
AGUASAL SAU 159 0 0,00%
TRES AZUL, S.L. 134 0 0,00%
DONA CELINE ABECASSIS MOEDAS 1.066 0 0,00%




Nombre o denominacién social del A través de: Nombre o denominaclén Ndue':‘:‘::oie
titular indirecto de la particlpaclén soclal del titular directo de la particlpacién de voto
DON VICENTE GUILARTE GUTIERREZ DORNA FELISA HERRERO PINILLA 13.322
DON FERNANDO ISIDRO RINCON DONA ANA CARMEN PINEDO CALVO 15.331
[% total de derechos de voto en poder del consejo de administracién | 7,40% |

Complete los siguientes cuadros sebre los- miembros del consejo de administracion de la sociedad, que
posean derechos sobre acciones de la sociedad

A.4 Indique, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o societaria que existan
entre los titulares de participaciones significativas, en la medida en que sean conocidas por la sociedad,
salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

A.5 Indique, en su caso, las relaciones de (ndole comercial, contractual o societaria que existan entre los
titulares de participaciones significativas, y la sociedad y/o su grupo, salvo que sean escasamente
relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

A.6 Indique si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten segin lo establecido
en los articulos 530 y 531 de la Ley de Sociedades de Capital. En su caso, describalos brevemente y
relacione los accionistas vinculados por el pacto:

st [] No [X]

Indique si la sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus accionistas. En su caso,
describalas brevemente:

si [] No [X]

En el caso de que durante el ejercicio se haya producido alguna modificacion o ruptura de dichos pactos
o acuerdos o acciones concertadas, indiquelo expresamente:

A.7 Indique si existe alguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la sociedad
de acuerdo con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores. En su caso, identifiquela:

si [] No [X]

| Observaciones

A.8 Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

Ntimero de acciones directas Nimero de acciones indirectas (*) % total sobre capital soclal
2.575.400 0 2,86%

(*) A través de:

Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007,
realizadas durante el ejercicio:
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directas adqu

3,14%
0,26%

08/09/2014

. A9 Detalle las condiciones y plazo del
administracién para emitir, recomprar o tr

GLASE 8°

idlo de 2012 acords:

la junta de accionistas al consejo de
ropias.

- Autorizar al consejo de administracién de conformidad con lo previsto en el articulo 146 y concordantes de la Ley de Socledades de
Capital para la adquisicién de acclones propias por parte de la propia Sociedad.

@ - Autorizar al consejo de administracién, con facultad de sustitucién, de acuerdo con lo establecido en el articulo 146 y concordantes

de la LSC y deméas normativa aplicable, a la adquisicion de acciones propias por parte de la propla socledad y/o por parte de sus
socledades dominadas, con los siguientes limites:

a) El nimero méximo de acclones a adquirir no rebasaré el limite legal establecido del 10% del capital soclal de Papeles y Cartones de
Europa SA.

b) Las adquisiciones no podran realizarse a un preclo inferior al valor nominal de las acciones propias adquiridas nl superior al 120%
de su valor de cotizacién de las mismas en un mercado secundario oficial en el momento de la adquisicién. Las modalidades de

adquisicién podran consistir tanto en compraventa, como en permuta, o cualquier otra modalidad de negocio a titulo oneroso, segin las
circunstanclas lo aconsejen.

Para la efectiva ejecucion del acuerdo y cumplimiento de los limites legales establecidos, la totalidad o parte de las acclones adquiridas
conforme a la autorizaclon podrén ser enajenadas, mantenidas en autocartera, o amortizadas, La autorizacién se concedid, entre
otras, con objeto de que las acciones adquiridas por la Socledad o sus filiales puedan destinarse, en todo o en parte, a su entrega a los
administradores, directivos o empleados de la Socledad o de su grupo cuando exista un derecho reconocido directaments o del que
puedan ser titulares al amparo de sistemas retributivos debidamente aprobados, haciéndose constar expresamente la finalidad de esta
autorizaclén a los efectos previstos en el articulo 146.1 de la LSC.

- Para todo ello se autoriza al consejo de administracién y a la comision ejecutiva, con facultad de sustitucién, tan ampliamente como

fuera necesario, a solicitar cuantas autorizaciones y adoptar cuantos acuerdos fueran convenientes para dar cumplimiento a la normativa

vigente, ejecucion y buen fin de este acuerdo. La duracion de la autorizacién se estipulé por cinco (5) afios contados a partir de la fecha
. de la celebraci6n de la junta general y cubre todas las operaciones de autocartera que se efecttien dentro de diche plazo, asi como

las correspondientes dotaciones a reservas s! procediera con sujecién a lo previsto en el presente acuerdo y en la normativa aplicable.

En el desarrollo de estas operaciones sa procederd, ademas, al cumplimiento de las normas que sobre la materia se contienen en el

reglamento interno de conducta de Papeles y Cartones de Europa SA.

A.10 Indique si existe cualquier restriccién a la transmisibilidad de valores y/o cualquier restriccién al derecho
de voto. En particular, se comunicara la existencia de cualquier tipo de restricciones que puedan
dificultar la toma de control de la sociedad mediante la adquisicion de sus acciones en el mercado.

[
si [] No
A.11 Indique si la junta general ha acordado adoptar medidas de neutralizacion frente a una oferta publica
de adquisicion en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.
® ) si ] No
En su caso, explique las medidas aprobadas y los términos en que se produciré la ineficiencia de las
restricciones:
A.12 Indique si la sociedad ha emitido valores que no se negocian en un mercado regulado comunitario.
si [] No
L En su caso, indique las distintas clases de acciones y, para cada clase de acciones, los derechos y
obligaciones que confiera.
JUNTA GENERAL
®



B.1 Indique y, en su caso detalle, si existen diferencias con el régimeh de minimos previsto en la Ley de
Sociedades de Capital (LSC) respecto al quérum de constitucion de la junta general.

si ] No [X]

B.2 Indique y, en su caso, detalle si existen diferencias con el régimen previsto en la Ley de Sociedades de
Capital (LSC) para la adopcién de acuerdos sociales:

si [ No [X]
Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la LSC.
B.3 Indique las normas aplicables a la modificacion de los estatutos de la sociedad. En particular, se

comunicaran las mayorias previstas para la modificacion de los estatutos, asi como, en su caso, las
normas previstas para la tutela de los derechos de los socios en la modificacion de los estatutos .

La modificacion de los estatutos sociales est4 sujeta a la reguiacion establecida en los articulos 285 y siguientes de la Ley de
Socledades de Capital.

B.4 Indique los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el ejercicio al que se refiere el
presente informe y los del ejercicio anterior:

Datos de aslstencla
Fecha junta % de presencla % en % voto a distancia
: Total
general fisica representacién Voto electrénico Otros
20/05/2013 47,55% 13,09% 0,00% 0,00% 60,64%
10/06/2014 6§2,27% 14,88% 0,00% 0,00% 67,15%

B.5 Indique si existe alguna restriccién estatutaria que establezca un nimero minimo de acciones necesarias
para asistir a la junta general:

SI|Z| No|:|

rNﬁmero de acclones necesarias para asistir a la junta general | 50 |

B.6 Indique si se ha acordado que determinadas decisiones que entrafien una modificacién estructural de la
sociedad (“filializacién”, compra-venta de activos operativos esenciales, operaciones equivalentes a la
liquidacién de la sociedad ...) deben ser sometidas a la aprobacion de la junta general de accionistas,
aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes Mercantiles.

st ] No [X]

B.7 Indique la direccién y modo de acceso a la pagina web de la sociedad a la informacién sobre gobierno
corporativo y otra informacién sobre las juntas generales que deba ponerse a disposicién de los
accionistas a través de la pagina web de la Sociedad.

Los contenidos de gobierno corporativo y otra informacién sobre las Ultimas juntas generales son directamente accesibles a través de
la pagina web corporativa de Papeles y Cartones de Europa, S.A., www.europacgroup.com, en el apartado Relacién con inversares,
Gobiemo corporativo.
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C.1 Consejo de administracion

los estatutos sociales:

C.1.1 Nimero maximo y mfnimo de con

GLASE 8.

Nitmero méximo de consejeros
Namero minimo de consejeros

C.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros del consejo:

Nombre o denominacién Cargo en F Primer F Ultimo Procedimlento
soclal del consejero Representante el consejo nombram | nombram de elecclén
DON ENRIQUE ISIDRO CONSEJERO 13/05/2005 |29/06/2010 | ACUERDO JUNTA

RINCON DELEGADO GENERAL DE
ACCIONISTAS
DON JOSE MIGUEL PRESIDENTE 27/02/2007 | 20/06/2012 | ACUERDO JUNTA
ISIDRO RINCON GENERAL DE
ACCIONISTAS
DON VICENTE CONSEJERO 25/05/1998 | 20/05/2013 | ACUERDO JUNTA
GUILARTE GUTIERREZ GENERAL DE
: L ACCIONISTAS
DON JUAN JORDANO i "CONSEJERO 12/06/2000 |20/06/2012 | ACUERDO JUNTA
PEREZ GENERAL DE
ACCIONISTAS
DON FERNANDO ISIDRO CONSEJERO 04/12/2006 | 07/06/2011 | ACUERDO JUNTA
RINCON GENERAL DE
ACCIONISTAS
CARTERA INDUSTRIAL | DON ANTONIO CONSEJERO 27/06/2008 | 20/05/2013 | ACUERDO JUNTA
REA SA GONZALEZ- GENERAL DE
ADALID GARCIA- ACCIONISTAS
ZOZAYA
AGUASAL SAU DORA MARIA CONSEJERO 27/08/2012 | 20/05/2013 | ACUERDO JUNTA
AMELIA ANGELA GENERAL DE
ISIDRO RINCON ACCIONISTAS
TRES AZUL, S.L. DON FERNANDO | CONSEJERO 17/07/2006 | 07/06/2011 | ACUERDO JUNTA
PADRON GENERAL DE
ESTARRIOL ACCIONISTAS
DORNA CELINE CONSEJERO 20/06/2012 | 20/06/2012 | ACUERDO JUNTA
ABECASSIS MOEDAS GENERAL DE
ACCIONISTAS

Numero total de consejeros

—

Indique los ceses que se hayan producido en el consejo de administracién durante el periodo
- sujeto a informacioén:

o]

C.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo y su distinta condicién:

CONSEJEROS EJECUTIVOS

Nombre o denominacién
soclal del consefero

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON

Comisién que ha informado
su nombramiento

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

Cargo en el organigrama
de la socledad

Consejero Delegado




Nombre o denominacién

Comlsién que ha informado

Cargo en el organigrama

social del consejero su nombramiento de la socledad
DON JOSE MIGUEL ISIDRO RINCON | COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y | Presidente del Consejo de
RETRIBUCIONES Administracion
DON FERNANDO ISiDRO RINCON COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y | Asesor de asuntos financieros
RETRIBUCIONES
TRES AZUL, S.L. COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y | Responsable de desarrolio

RETRIBUCIONES

Numero total de consejeros eJecutivos

% sobre el total del consejo

44,44%

CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominacién
soclal del consejero

Comisién que ha Informado
su nombramiento

Nombre o denominacién del
acclonista significativo a
quien representa o que ha
propuesto su nombramlento

CARTERA INDUSTRIAL REA SA

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

CARTERA INDUSTRIAL REA SA

Nimero total de consejeros dominicales

1

% sobre el total def consejo

11,11%

CONSE.JEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacién del consejero:

DONA CELINE ABECASSIS MOEDAS

Perfil:

Profesora asociada de la Universidade Catblica Portuguesa (Lisboa). A su vez es Directora Adjunta del
Institute for Innovation and Competitiveness.

Nimero total de consejeros Independlentes

1

% total del consejo

11,11%

Indique si algun consejero calificado como independiente percibe de la sociedad, o de su mismo
grupo, cualquier cantidad o beneficio por un concepto distinto de la remuneracién de consejero,
o mantiene o ha mantenido, durante el tltimo ejercicio, una relacién de negocios con la sociedad
o con cualquier sociedad de su grupo, ya sea en nombre propio o como accionista significativo,
consejero o alto directivo de una entidad que mantenga o hubiera mantenido dicha relacién.

[Texto del punto C.1.3.3 Extemos independientes]

En su caso, se incluird una declaracién motivada del consejo sobre las razones por las que
considera que dicho consejero puede desempefiar sus funciones en calidad de consejero

independiente.

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS
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Comisién que s Wirkshtzaaio)
propuesto su nombramient
RO SION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
* DON JUAN JORDANO PEREZ SION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
DON VICENTE GUILARTE GUTIERREZ SION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
Numero total de otros consejeros externo 3
o 33,33%
.. Brcntiest
los motivos por los que no se puedan considerar dominicales o independientes y sus
vinculos, ya sea con la sociedad o sus directivos, ya sea con sus accionistas:
Nombre o denominacion social del consejero:
AGUASAL SAU
Sociedad, directivo o accionista con el que mantiene el vinculo:
DON JOSE MIGUEL ISIDRO RINCON
. Motivos:
El consejero Aguasal SAU tiene como representante persona fisica a D Maria Amelia !sidro Rincon quien
tiene vinculos familiares con alguno de los Consejeros.
® Nombre o denominaclén social del consejero:
DON JUAN JORDANO PEREZ
Socledad, directivo o acclonista con ¢l que mantlene el vinculo:
PAPELES Y CARTONES DE EURQOPA, SA.
Motivos:
. El conssjero Don Juan Jordano Pérez fue nombrado consejero de la sociedad por primera vez el 12 de
junio de 2000, por lo que han trascurrido mas de 12 afios desde su nombramiento.
Nombre o denominacién social del consejero:
DON VICENTE GUILARTE GUTIERREZ
@

Socledad, directivo o accionista con el que mantiene el vinculo:
PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, SA.

Motivos:

El consejero Don Vicente Guilarte Gutiémrez fue nombrado consejero de la sociedad por primera vez el 25
de mayo de 1998, por lo que han trascurrido mas de 12 afios desde su nombramiento.

Indique las variaciones que, en su caso, se hayan producido durante el periodo en la tipologia
9 de cada consejero:

C.1.4 Complete el siguiente cuadro con la informacion relativa al nimero de consejeras durante los
ultimos 4 ejercicios, asi como el caracter de tales consejeras:



Ndmero de consejeras % sobre el total de consejeros de cada tipologia
Ejerciclo | Ejercicio | Ejerciclo | Ejercicio | Ejercicio Ejerciclo Ejerciclo Ejercicio
2014 2013 2012 2011 2014 2013 2012 2011

Ejecutiva 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dominical 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Independiente 1 1 1 1 100,00% 100,00% 33,33% 25,00%
Otras Externas 1 1 1 0 33,00% 33,00% 100,00% 0,00%
Total: 2 2 2 1 22,22% 22,22% 22,22% 11,11%

C.1.5 Explique las medidas que, en su caso, se hubiesen adoptado para procurar incluir en el consejo
de administracién un nimero de mujeres que permita alcanzar una presencia equilibrada de
mujeres y hombres.

‘ Explicacién de las medidas |

El Articulo 8 del reglamento del consejo en su apartado segundo establece que el consejo propondra a la Junta General el
nimero de Consejeros que, de acuerdo con las circunstancias de cada momento en la Sociedad, resulte mas adecuado para
asegurar |a debida representatividad y el eficaz funcionamiento del 6rgano, sin que en ningtin caso el nimero propuesto deba
exceder de quince,

Por su parte el articulo 13 del reglamento del consejo, en relacién con la comision de nombramientos y retribuciones
estableca que, sin perjuicio de otros cometidos que le asigne el consejo, correspondara a la comision el estudio, emisién da
informes y elaboracion de propuestas sobre los posibles nombrasmientos.

Para ello corresponde a la propia comisién de nombramientos y retiibuciones sefialar los criterios a seguir para la
composici6n y estructura dal Consejo, asl como para la seleccién de candidatos para integrar e} Consejo, debiendo informar
siempre con caracter previo a la designacion de un Consejero por cooptacion o a la elevacién de cualquier propuesta a la
Junta General sobre nombramlento o cese de cualquiera de los Consejeros.

Con el fin de que no existan sesgos implicitos que obstaculicen el acceso a las mujeres a los puestos vacantes, el mismo
reglamento del consejo establece que e! procedimiento de seleccion de los candidatos a consejero deberé ser transparante
y evaluard, en todo caso, las competenclas, conocimientos y experiencla profesional de cada candldato, vaiorando todas las
candidaturas y garantizando en todo momento la no discriminacién por cualquler causa entre todos los posibles candidatos.

Papeles y Cartones de Europa S.A. cuenta en la actualidad con dos mujeres en el consejo de administracitn, una consejera
y una representante persona fisica del consejero Aguasal S.A.U. Ademés se puede apreciar en la tabla del apartado anterior
una tendancia desde el aflo 2010 a aumentar el nimero de mujeres en el 6rgano de gobiemo de la socledad.

Destacar que la Comision de Nombramientos y Retribuciones de 30 de diciembre de 2014 ha dado una serie de orientaciones
para que el Consejo cuente con una mayor femenina y ha propuesto a su vez el nombramiento de una nueva corisejera.

C.1.6 Explique las medidas que, en su caso, hubiese convenido la comisién de nombramientos para
que los procedimientos de seleccién no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la
seleccion de consejeras, y la compaiiia busque deliberadamente e incluya entre los potenciales
candidatos, mujeres que retinan el perfil profesional buscado:

| Explicacion de las medid |

Ver apartado anterior.

Cuando a pesar de las medidas que, en su caso, se hayan adoptado, sea escaso o nulo el
nimero de consejeras, explique los motivos que lo justifiquen:

[ Explicacion de los motivos |
Ver apartado C.1.5

C.1.7 Explique la forma de representacion en el consejo de los accionistas con participaciones
significativas.
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mento de! consejo en
onsejerocs no gjecutivos i participaciones significativas estables en el capital de

0s dominicales).

- C.1.8 Explique, en su caso, las razone
instancia de accionistas cuya pa

IndBL8 SEnB%e han atendido pels e presencia en el consejo procedentes de
acciomist ya participacion accionarial €8 igual o superior a la de otros a cuya instancia se
hubieran designado consejeros dominicales. En su caso, explique las razones por las que no
se hayan atendido:

han nombrado consejeros dominicales a
al es inferior al 5% del capital:

si [] No [X]

C.1.9 Indique si algiin 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 que lo haya hecho por
escrito a todo el consejo, explique a continuacion, al menos los motivos que el mismo ha dado:

C.1.10 Indique, en el caso de que exista, las facultades que tienen delegadas el o los consejero/s
delegado/s:

R I . ) Lo i

Nombre o denominacién social del consejero:

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON
Breve descripcién:

Se ha delegado en el Sr. Consejero Delegado, entre ofras, las siguientes facultades:Representar a la
Sociedad ante el Estado, Provincia o Municipio, Comunidades Auténomas y Entidades y particulares
de todo orden; Otorgar actos y negocios juridicos, unilaterales y bilaterales; Practicar 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 Sociedad
en aquellas otras Sociedades de las que la poderdante sea administradora tinica, actuando y ostentando
dicho cargo en su nombre; Nombrar y separar el personal; Transacciones bancarias y financieras; Ejercitar
cuantas acclones, excepciones y recursos, ante los Tribunales y Administraciones.

C.1.11 Identifique, 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 o denominacién Denominaclén soclal Cargo
soclal del consejero de la entidad del grupo rd

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON EUROPAC CARTAO OVAR. S.A. PRESIDENTE DEL CONSEJO DE
) ADMINISTRACION
DON ENRIQUE ISIDRO RINCON LEPE- EMPRESA PORTUGUESA DE | ADMINISTRADOR

EMBALAGENS S A.

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON EUROPAC EMBALAGEM. SA PRESIDENTE DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON EUROPAC KRAFT VIANA. S.A. PRESIDENTE DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON EUROPAC RECICLA PORTUGAL S.A. | PRESIDENTE DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON EUROPA&C ENERGIA VIANA, S.A. PRESIDENTE DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION

10




Nombre o denominacién

Denominaclén soclal

PARTICIPACOES SOCIA!S. S.A.

soclal del consejero de la entidad del grupo Cargo

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON EUROPASC DISTRIBUGAO DA GERENTE
MADEIRA, LDA

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON XL PAC TANGER SARLAU GERENTE

DON JOSE MIGUEL ISIDRO RINCON | MED PACKAGING SARLAU. GERENTE

DON JUAN JORDANO PEREZ LEPE- EMPRESA PORTUGUESA DE | PRESIDENTE DEL CONSEJO DE
EMBALAGENS SA. ADMINISTRACION

DON FERNANDO ISIDRORINCON | RENOVA GENERACION DE ADMINISTRADOR MANCOMUNDADO

| ENERGIAS RENOVABLES DE

CASTILLA Y LEON

DON JOSE MIGUEL ISIDRO RINCON | EUROPAC PORTUGAL. ADMINISTRADOR UNICO
SOCIEDADES GESTORA DE

C.1.12 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del consejo de

administracion de ofras entidades cofizadas en mercados oficiales de valores distintas de su
grupo, que hayan sido comunicadas a la sociedad:

Nombre o denominacién
soclal del consejero

Denominacién soclal
de la entldad del grupo

Cargo

DON FERNANDO ISIDRO RINCON

CARTERA INDUSTRIAL REA, S.A.

CONSEJERO

CARTERA INDUSTRIAL REA SA

TUBACEX, S.A.

CONSEJERO

de los que puedan formar parte sus consejeros:

st [X]

No []

C.1.13 Indique v, en su caso explique, si la sociedad ha establecido reglas sobre el nimero de consejos

Explicacién de las reglas

De conformidad con el articulo 21 del reglamento del consejo (apartado 4), los consejeros no podréan desempefiar, por si
o por persona interpuesta, cargos de cualquier orden en empresas o socledades competidoras de Europac y su grupo de
sociedades, ni tampoco prestar a favor de las mismas servicios de representacion o asesoramiento. Los consejeros no
podran formar parte de més de tres (3) 6rganos de administracién de sociedades cotizadas.

reservado aprobar:

C.1.14 Sefiale las politicas y estrategias generales de la sociedad que el consejo en pleno se ha

La politica de Inversiones y financiacién

La definicién de la estructura del grupo de socledades

La politica de gobierno corporativo

La politica de responsabilidad social corporativa

El plan estratégico o de negoclo, asl como los objetivos de gestién y presupuesto anuales

La politica de retribuciones y evaluacién del desempefio de los altos directivos

M| x| >| x| x

de informacién y control

La politica de control y gestién de riesgos, asl como el seguimiento periédico de los sistemas internos

La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites X

C.1.15 Indique la remuneracién global del consejo de administracién:

Remuneracién del consejo de administracién (miles de euros)

1.699

Importe de la remuneracion global que corresponde a los derechos
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1.699

C.1.16 Identifique a los miembros de la

0 sean a su vez consejeros ejecutivos, e
indique la remuneracion total de

durante el ejercicio:

Cargo
NCARLOSEARRIBAARINO  — wm 'CTOR DIVISION CARTON
DON FERNANDO ARANGUREN GONZALEZ-TARRIO DIRECTOR DIVISION RECURSOS
DONA MARIA MANUEL FERRAZ DE LIZ COELHO DIRECTOR RRHH
DON FERNANDG MANUEL LEITE PINTO DIRECTOR DIVISION PAPEL
\ﬂnunemcién total alta direccién (en miles de euros) | EEI

C.1.17 Indique, en su caso, la identidad de los miembros del consejo que sean, a su vez, miembros
del consejo de administracion de sociedades de accionistas significativos y/o en entidades de

Su grupo:
Derniominacion soclal del
Nombre o denominacion soclal del consejero acclonista significativo Cargo
DON FERNANDO ISIDRO RINCON N HARPALUS, S.L. PRESIDENTE

‘Detalle;- en ‘su caso, las relaciones relevantes distintas de las contémpladas en el epigrafe
.anterior, de los miembros del corisejo dé administracion que les vinculen con los accionistas
significativos y/o en entidades de su grupo:

C.1.18 Indique si se ha producido durante el ejercicio alguna modificacion en el reglamento del consejo:

si [X] No []

Descrlpglén modificaclones

- Articulo 16.2.a), modificado por acuerdo del Consejo de Administracion de 27 de febrero de 2014, previo informe
favorable de la Comision de Auditorla de 25 de febrero de ese mismo aflo: se modifica para una mayor claridad normativa,
contemplando la realidad del consejo de administracién, compuesto tanto por personas fisicas como por personas jurldicas.
- Articulo 21, modificado por acuerdo del Consejo de Administracién de 27 de febrero de 2014, previo informe favorable de la
Comisién de Auditorfa de 25 de febrero de ese mismo aflo: para clarificar las situaciones de no competencia y situaciones de
conflicto de interés en aras de una mayor transparencia y seguimiento de los principics de buen gobierno corporativo.
- Articulo 26, modificado por acuerdo del Consejo de Administracién de 27 de febrero de 2014, previo informe favorable de
la Comisién de Auditoria de 25 de febrero de ese mismo ailo: con el fin de homogeneizar los procedimientos regulados en el
Reglamento del Consejo.
- - Articulo 13, modificado por acuerdo del Consejo de Administracién de 31 de octubre de 2014, previo informe favorable de
la Comisién de Auditoria de 28 de octubre de ese mismo afto: creacidon dentro def organigrama de la sociedad del puesto
especlfico de Secretario Técnico de la Comision Ejecutiva y del Consejo de Administracion.
- Re numeracién antiguos articulos 14 a 29 por acuerdo del Consejo de Administracion de 31 de octubre de 2014, previo
Informe favorable de la Comisién de Auditoria de 28 de actubre de ese mismo afo.

C.1.19 Indique los procedimientos de seleccién, nombramiento, reeleccion, evaluacion y remocién de
los consejeros. Detalle los érganos competentes, los tramites a seguir y los criterios a emplear
en cada uno de los procedimientos.

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 Socledades de Capital (articulos 209 y

siguientes), del Reglamento del Registro Mercantil (143 al 145), en los Estatutos sociales y, por (itimo, en el Reglamento del
Consejo de Administracién.



A esto respecto los Estatutos soclales establecen:

Articulo 32. Duraclén de los cargos.

Los Consejeros serén elegidos por la Junta General por un plazo de (5) afics, saivo su revecacion por dicha Junta; todos los
nombrados podrén, sin embargo, ser reelegidos una o mas veces por periodos de igual duracién maxima, entendiéndose a
estos efectos que el afto termina e} dia en que se celebre la primera Junta General tras el vencimiento del referido plazo. La
Junta podrg acordar en todo momento la separacion del cargo de cualquiera de los Consejeros.

Articulo 33. Nombramientos provisionales

El Consejo de Administracién podré efectuar nombramientos provisionales de entre los acclonistas para cubrir vacantes que
en su seno se produzcan por fallecimiento, incapacidad sobrevenida o dimision voluntaria, sometiéndolas a aprobacitn de la
primera Junta General que se celebre.

Por su parte, el reglamento del consejo dispone:

Articulo 15. Nombramiento de Consejeros y duracién del Cargo

1. Los Consejeros serén designados por la Junta General o por el Consejo de Administracién de conformidad con las
previsiones contenidas en la normativa aplicable a las Socledades An6nimas. Las propuestas de nombramiento deberén 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 relacién con la composicidn y estructura del Consejo.

2. Los Consejeros ejercerén su cargo durante el plazo méximo de cinco afios, pudiendo ser reelegidos una o mas veces por
periodos de igual duracién maxima, entendiéndose a estos efectos que e! afio termina el dia en que se celebre la primera
Junta General fras el vencimiento del referido plazo.

3. Los Conssjeros designados por cooptacién ejercerén su cargo hasta la fecha de reunion de la primera Junta General. (...)

El reglamento del conssjo también dispone:

Articulo 16. Cese de los Consejeros

1. Los consejeros cesarén en el cargo cuando haya transcurido el periodo para el que fueron nombrados y no hayan sido
renovados, y cuando lo decida la Junta General.

2. Los consejeros deberén.poner su-cargo a disposicién del Consejo de Administracién y formalizar, si éste lo considera
conveniente, la correspondiente dimision en los sigulentes

casos:

a) Cuando alcancen la edad de 65 afios los consejeros ejecutivos y de 70 aiios l0s consejeros extemos, aplicandose esta
limitacién tanto a los consejeros personas fisicas como a Jos representantes permanentes designados por los consejeros
personas juridicas. No obstante, el Consejo de Administracién podra realizar, previo informe favorable de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones, excepciones al limite de edad en funcién de las caracteristicas y condiciones de la persona
afectada y primando en todo caso el beneficio de la Sociedad;

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 ejecutivo al que estuviere ligado su nombramiento y, en general cuando desaparezcan las
razones por las que fueron nombrados (por ej., cuando un consejero se deshace de su participacion en la comparifa que
motivé su nombramiento).

d) Cuando el Consejo, previo Informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, entienda que el Consejero ha
infringido gravemente sus obligaciones, o que existen razones de interés social que asl lo exijan.

) Cuando falten a cuatro seslones consecutivas del Consejo sin haber delegado la representacion en otro miembro del
Consejo.

El Consejo de Administracién propondra a la Junta General de Acclonistas el cese del Consejero cuando éste no presentara
su dimisién concurriendo alguna de las circunstancias referidas en el presente articulo.

C.1.20 Indique si el consejo de administracion ha procedido durante el ejercicio a realizar una evaluacién
de su actividad:

st [] No [X]

En su caso, explique en qué medida la autoevaluacién ha dado lugar a cambios importantes
en su organizacion interna y sobre los procedimientos aplicables a sus actividades:

C.1.21 Indique los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros.

Los consejeros estaran obligados a dimitir en los casos previstos en el articulo 16 del reglamento del consejo antes
reproducido.

C.1.22 Indique si la funcioén de primer ejecutivo de la sociedad recae en el cargo de presidente del
consejo. En su caso, explique las medidas que se han tomado para limitar los riesgos de
acumulacién de poderes en una Unica persona:
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Indique y, en su caso explique, si reglas que facultan a uno de los consejeros
independientes para solicitar la sejo o la inclusion de nuevos puntos en el
. orden del dia, para coordinar y h reocupaciones de los consejeros extemos

y para dirigir la evaluacion por e

CLASE 82 B v
St Izl Bacanea NO .

tracion

| Explicacién de las reglas

El Art. 19 del Reglamento del Consejo prevé entre los deberes de los consejeros, independientemente de su tipologla, la
obligacién de instar la reunién de los Grganos soclales a que pertenezca cuando asi lo considere oportuno en funcion del
interés social, proponiendo ios puntos de Orden del Dia que considere adecuados.

C.1.23 4 Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, en algtn tipo de decisién?:

si [] ' No [X]

En su caso, describa las diferencias.

C.1.24 Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a Ios consejeros para ser
nombrado presidente del consejo de administracion.

1 x [
st [] No [X]

C.1.25 Indique si el presidente tiene voto de calidad:

s [X] No []

Materlas en las que existe voto de calldad
El Articulo 9 del Reglamento del Consejo, en relacion con el el Presidente del Consejo dispone que:

3. En caso de empate en las votaciones, el voto del Presidente sera dirimente.

C.1.26 Indlque si los estatutos o el reglamento del consejo establecen algun Iimite a la edad de los
consejeros:

si No []
Edad limite presidente: 65 afios

Edad limite consejero delegado: 85 afios

Edad limite consejero: 70 afios

C.1.27 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen un mandato limitado para los
consejeros independientes, distinto al establecido en la normativa;

si [ No [X]
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C.1.28 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo de administracion establecen normas
especificas para la delegacion del voto en el consejo de administracion, la forma de hacerlo y,
en particular, el nimero maximo de delegaciones que puede tener un consejero, asi como si
se ha establecido obligatoriedad de delegar en un consejero de la misma tipologia. En su caso,
detalle dichas normas brevemente.

El Articulo 14.5 del reglamento del consejo sefiala (extracto): "La representacién debera conferirse a otro Consejero por
escrito, telegrama, fax o correo elecironico y con carécter especial para cada Consejo, no pudiendo ostentar cada Consejero
mas de tres representaclones.”

C.1.29 Indique el numero de reuniones que ha mantenido el consejo de Administracién durante el
ejercicio. Asimismo sefiale, en su caso, las veces que se ha reunido el consejo sin la asistencia
de su presidente. En el computo se consideraran asistencias las representaciones realizadas
con instrucciones especificas.

Numero de reuniones del consejo

Numero de reunlones del consejo sin la asistencla del presidente 0

Indique el nimero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones del

consejo:
Comisién Ne° de Reunlones
COMISION EJECUTIVA O DELEGADA 19
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES 6
COMISION DE AUDITORIA 7

C.1.30 Indique el nimero de reuniones que ha mantenido el consejo de Administracion durante el
ejercicio con la asistencia de todos sus miembros. En el computo se consideraran asistencias
las representaciones realizadas con instrucciones especificas:

Asistenclas de los consejeros 4
% de asistenclas sobre el total de votos durante el ejerciclo 100,00%

C.1.31 Indique si estan previamente certificadas las cuentas anuales individuales y consolidadas que
se presentan al consejo para su aprobacién:

st [] No [X]

Identifique, en su caso, a la/s persona/s que ha/han certificado las cuentas anuales individuales
y consolidadas de la sociedad, para su formulacién por el consejo:

C.1.32 Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el consejo de Administracion para
evitar que las cuentas individuales y consolidadas por él formuladas se presenten en la junta
general con salvedades en el informe de auditoria.

Para evitar que las cuentas individuales y consolidadas formuladas por el consejo de administracién se presenten en la
junta general con salvedades en el informe de auditoria las cuentas son revisadas por los servicios del grupo, asi como por
el comité de auditoria, érgano especializado en esta funcion. Este comité sirve de cauce de comunicacién ordinaria con el
auditor externo. Ademas dicho comité de auditoria celebra contactos periédicos con el auditor de cuentas, que permiten
detectar y estudiar con antelacitn la posible existencia de diferericias de criterio.
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C.1.34 Explique los procedimientos de ng e del secretario del consejo, indicando si
su RO rBiénto y cese han siddi sy comisién de nombramientos y aprobados
por'élplenc'del consejo.

I Procedimiento de nombramiento y cese

El articulo 10 del reglamento del consejo establece que el secretario del consejo de administracién podré no ser consejero.
Este debera proveer para el buen funcionamiento del consejo ocupéndose, muy especlalmente, de prestar a los consejeros
el asesoramiento y la informacién necesarias, de conservar la documentacién soclal, de reflejar debidamente en los libros
de actas el desarrollo de las sesiones y de dar fe de los acuerdos del érgano. Asimismo, el articulo 13 de dicho reglamento
contempla, dentro de las funciones de la comisién de nombramientos y retribuclones, la de informar e! nombramiento o cese
del secretatrio del consejo de administracién.

Si | No
¢La comisién de nombramientos Informa del nombramlento? X
La comisién de nombramientos Informa del cese? X
LEl consejo en pleno aprueba el némbramlento? X
¢El cdnsejo en pleno aprueba el cese‘( X

¢ Tiene el secretario del consejo encomendada la funcién de velar, de forma especial, por el
seguimiento de las recomendaciones de buen gobierno?

Slm No[]

Observaciones

El Art. 10 del Reglamento del Consejo prevé expresamente entre fos deberes del Secretario: “El Secretario deberé velar de
forma especial para que las actuaciones del Consejo de Administracion (i) se ajusten a la letra y al esplritu de la normativa
de aplicacién, (if) sean conformes con los Estatutos y Reglamentos v (iif) tengan presentes las recomendaclones sobre buen
gobiemo.”

C.1.35 Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar la
independencia de los auditores externos, de los analistas financieros, de los bancos de
inversion y de las agencias de calificacion.

La comisién de auditoria se retine periédicamente con fos auditores externos para garantizar la efectividad de su revision y
analizar las posibles situaciones que podrian suponer un riesgo para su independencla. Ademas, Ia relacién 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.

C.1.36 Indique si durante el ejercicio la Sociedad ha cambiado de auditor externo. En su caso identifique
al auditor entrante y saliente:

s [] No [X]

En el caso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor saliente, explique el contenido
de los mismos:
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C.1.37 Indique si la firma de auditoria realiza otros trabajos para la sociedad y/o su grupo distintos de
los de auditoria y en ese caso declare el importe de los honorarios recibidos por dichos trabajos
y el porcentaje que supone sobre los honorarios facturados a la sociedad y/o su grupo:

si [X] No []
Sociedad Grupo Total
Importe de otros trabajos distintos de los de auditoria (miles de euros) 24 24 48
Importe trabajos distintos de los de auditorfa / Importe total facturado por la 7,00% 7.00% 7,00%
firma de auditoria (en %)

C.1.38 Indique si el informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio anterior presenta reservas
o salvedades. En su caso, indique las razones dadas por el presidente del comité de auditoria
para explicar el contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

SI[] Nom

C.1.39 Indique el numero de ejercicios que la firma actual de auditorlia Hleva de forma ininterrumpida
realizando la auditorfa de las cuentas anuales de la sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique
el porcentaje que representa el nimero de ejercicios auditados por la actual firma de auditorfa
sobre el nimero total de ejercicios en los que las cuentas anuales han sido auditadas:

Sociedad Grupo
Niimero de ejercicios Ininterrumpidos 4 4
N° de ejercicios auditados por la firma actual de auditorfa / N° de ejercicios que la socledad 21,05% 21,05%
ha sido auditada (en %)

C.1.40 Indique y, en su caso detalle, si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar
con asesoramiento externo:

st [X] No []

Detalle el procedimiento
El reglamento del consejo de administracion dispone:

Articulo 17. Facultades de informacién y asesoramiento

1. Los Consejeros, cuando asi lo exija el desempefio de sus funciones, tendran las mas amplias facuitades para informarse
sobre cualquier asunto de la Sociedad, disponiendo al respecto de cuantos documentos, registros, antecedentes o cualquier
otro elemento que precisen.

2. Las solicitudes de informacion se dirigiran al Presidente y seran atendidas por el Secretario del Consejo de Administracion,
quien le facilitara la informacitn directamente, o ie indicara los interlocutores apropiados dentro de la Sociedad y, en general,
establecera las medidas necesarias para dar plena satisfaccién al derecho ds informacién del Consejero. La socledad
establecera un programa de orientacién que proporcionara a los nuevos Consejeros un conocimiento rapido y suficiente

de la empresa, asi como de sus reglas de gobiemo corporativo. La sociedad ofrecera programas de actualizacion de
conocimientos cuando las circunstancias asi lo aconsejen.

3. Cualquier Consejero, por razén del ejercicio de 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 de! Presidente la contratacién con cargo

a la Socledad, 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 funcién de las circunstancias del

caso concreto, podra denegar o autorizar la propuesta mediante comunicacién dirigida a través del Secretario de Consejo,
quién en caso de ser autorizada instrumentara la contratacién del experto. El Presidente podra también elevar la propuesta
al Consejo de Administracion, el cual podra negar su aprobacion a la financlacion del asesoramiento con base en la
innecesariedad del mismo para el desempefio de las funciones encomendadas, por su cuantia desproporcionada en relacion
con la importancia del asunto, o cuando considere que la asistencia técnica pueda ser prestada adecuadamente por personal
de la propia Sociedad. (...)
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to para que los consejeros puedan contar
nes de los érganos de administracién con

C.1.41In W Su caso detalle, si e
con la informacién necesaria par:
tiempo suficiente:

si n
CLASE 8=
TR Detafie ol procedimiento ]

Los articulos 34 de los estatutos y 14 del reglamento del consejo establecen que las reuniones del consejo de administracién
serén habituaimente convocadas con un plazo de antelacién minimo de cinco (5) dias al que se fije la reunidn del consejo,
salvo que por razones de urgencia a julcio del presidente no sea posible respetar dicho plazo de cinco dias. El articulo 3

del reglamento del consejo dispone que para su modificacién que el conssjo sea convocado con una antelacion minima

de 10 dias. Los miembros del consejo de administracion reciben toda la documentacion pertinente en la feche de la
convocatoria. Asi mismo, el articulo 17 antes citado del reglamento del consejo, confiere amplias facultades de informacién a
los conseferos.

C.1.42 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
reputacidn de la sociedad:

sl [X] No []

| Explique las reglas

El articulo 17 del reglamento del consejo establece que sl un consejero resultara procesado o se dictara contra él, auto

de apertura de juicio oral por alguno de los delltos sefialados en el articulo 213 de la Ley de Socledades de Cepltal, el
consejero deberd informar de este hecho al consejo en aquellos supuestos que puedan perjudicar el crédito y reputacién

de la socledad. Ademas, de acuerdo con lo previsto en el articulo 16 del reglamento del consejo, los conssjeros deberan
poner su cargo a disposicion de! consejo de edministracion y farmalizar, si éste lo considera conveniente, la comespondiente
dimisi6n, entre otros, en los sigulentes casos: Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o
prohibicién previstos en la ley, los estatutos y el presente reglamento; Cuando e} conssjo, previo informe de la comisién de
nombramientos y retribuciones, entienda que el consejero ha infringido gravemente sus obligaciones, o que existen razones
de interés soclal que ast lo exijan. El consejo de administracion propondra a la junta general de accionistas el cese del
consejero cuando éste no presentara su dimisidn concurriendo alguna de las circunstanclas referidas en el presente articuio

C.1.43 Indique si algin miembro del consejo de administracién ha informado a la sociedad que ha
resultado procesado o se ha dictado contra él auto de apertura de juicio oral, por alguno de los
delitos sefialados en el articulo 213 de la Ley de Sociedades de Capital:

st ] No [X]

Indique si el consejo de administracién ha analizado e! caso. Si la respuesta es afirmativa
explique de forma razanada la decisidn tomada sobre si procede o no que el consejero continte

- €N su cargo o, en su caso, exponga las actuaciones realizadas por el consejo de administracion
hasta la fecha del presente informe o que tenga previsto realizar.

C.1.44 Detalle los acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una oferta
publica de adquisicién, y sus efectos.

C.1.45 Identifique de forma agregada e indique, de forma detallada, los acuerdos entre la sociedad y sus
cargos de administracién y direccién o empleados que dispongan indemnizaciones, clausulas
de garantia o blindaje, cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la
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relacion contractual llega a su fin con motivo de una oferta publica de adquisicion u otro tipo
de operaciones.

Namero de beneficiarios: 1
Tipo de beneficlario:
Country Manager Carton Espaiia
Descripcidn dei Acuerdo:
Existe una ¢lausula en el contrato laboral de fecha de 2011 de D. Luls Serrano Garcla-Diego, actual country
manager cartén Espafia, por virtud de la cual se establece una indemnizaci6n por despido por el valor

integral fijo més lo variable con una reduccion anual de 20% de dicha cantidad.

Indique si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobados por los érganos de la sociedad
o de su grupo:

Consejo de administracién Junta general

Organo que autoriza las clausulas No No

SI | No
¢ Se informa a la junta general sobre las clausulas? X

C.2 Comisiones del consejo de administracién

C.2.1 Detalle todas las comisiones del consejo de administracién, sus miembros y la proporcién de
consejeros dominicales e independientes que las integran:

COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Nombre Cargo Tipologia
DON ENRIQUE ISIDRO RINCON VOCAL Ejecutivo
DON JOSE MIGUEL ISIDRO RINCON PRESIDENTE Ejecutivo
DON JUAN JORDANO PEREZ VOCAL Otro Externo
CARTERA INDUSTRIAL REA SA VOCAL Dominical
% de consejeros ejecutivos 50,00%
% de consejeros dominicales 25,00%
% de consejeros Independientes 0,00%
% de otros externos 25,00%

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES .

Nombre . Cargo Tipologia
DON JUAN JORDANO PEREZ VOCAL Otro Externo
DON FERNANDO ISIDRO RINCON VOCAL Ejecutivo
CARTERA INDUSTRIAL REA SA PRESIDENTE Dominical
% de consejeros ejecutivos 33,00%
% de consejeros dominicales 33,00%
% de consejeros independientes 0,00%
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Nombre Cargo Tipologla

DON FERNANDO ISIDRO RINCON VOCAL Elecutivo
| DOP YRR GUILARTE GUTIERREZ PRESIDENTE Otro Externo
DX IDANO PEREZ VOCAL Otro Externo

% de consejeros ejecutivos 33,00%
% de consejeros dominicales 0,00%
% de c jeros independient: 0,00%
% de otros externos 67,00%

C.2.2 Complete el siguiente cuadro con la informacién relativa al nimero de consejeras que integran

las comisiones del consejo de administracion durante los tltimos cuatro ejercicios:

Nimero de consejeras
Ejerciclo 2014 Ejercicio 2013 EJercicio 2012 Ejerciclo 2011

Nimero % Niimero % Niimero % Niimero %
COMISION EJECUTIVA O 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
DELEGADA
COMISION DE 0| 0,00% 0| 0,00% 0| 000% 0| 0,00%
NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES
COMISION DE AUDITORIA 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%

C.2.3 Sefiale si corresponden al comité de auditorfa las siguientes funciones:

Sf | No
Supervisar el proceso de elaboracién y la integridad de la informacién financiera refativa a la sociedad y,
en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacién X
del perimetro de consolidacidn y la correcta aplicacién de los criterlos contables
Revisar periédicamente los sist: de | interno y gestidn de riesgos, para que ios principales X
rlesgos se Identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente
Velar por la Independencia y eficacla de la funcién de auditoria interna; proponer la seleccién,
nombramiento, reelecclén y cese del responsable del serviclo de auditoria Interna; proponer el X
presupuesto de ese serviclo; reclbir Informacién periddica sobre sus actividades; y verificar que la alta
direccién tiene en cuenta las conciusiones y recomendaciones de sus Informes
Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial
y, sl se consldera aproplado an6nima, las Irregularidades de potenclal trascendencla, especiailmente X
financleras y contables, que adviertan en el seno de la empresa
Elevar al conse]o las propuestas de seleccién, nombramiento, reeieccién y sustitucién del auditor X
externo, asf como las condiciones de su contrataclén
Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoria y los resultados de su X
ejecucién, y verificar que la alta direccién tiene en cuenta sus recomendacliones
Asegurar la Independencia del auditor externo X

C.2.4 Realice una descripcion de las reglas de organizacion y funcionamiento, asi como las

responsabilidades que tienen atribuidas cada una de las comisiones del consejo.

Denominacién comigion

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
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Breve descripcién
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

El articulo 13 del reglamento del consejo (a comisién de nombramientos y retribuciones. Otras comisiones y consejos
asesores) regula la organizaclon y funcionamiento de este érgano, disponiendo que:

Articulo 13. La Comisién de Nombramientos y Retribuciones. Otras Comisiones y Consejos Asesores

1. La Comisién de Nombramientos y Retribuciones estara integrada por un minimo de tres y un méximo de cinco Consejeros,
en su mayoria externos, nombrados por el Consejo, correspondiendo al Consejo la designacién de entre sus miembros, del
Presidente, pudiendo aslstir a sus sesiones, en su caso, la persona responsable de la ejecucion de la politica de refribuciones
en la Socledad o cualquier otro miembro de su personal que la Comisin considere convenlente. Actuara como Secretario

de la Comisién uno de sus consejeros miembro de la misma, el Secretario del Consejo de Administracion, el Vicesecretario

o ef Letrado Asesor del mismo érgano, seg(n determine el Conssjo de Administracién, quien levantara acta de los acuerdos
adoptados.

2. Sin perjuicio de otros cometidos que le asigne el ConseJo, correspondera a la Comision de Nombramientos y
Retribuciones, el estudio, emision de informes y elaboracién de propuestas para el Consejo de Administracion, sobre las
siguientes materias:

Nombremientos:

a) Criterios a seguir para la composicién y estructura del Consejo, asi como para la seleccion de candidatos para integrar el
Conseo, debiendo informar siempre con caracter previo a la designacion de un Consejero por cooptacion o a la elevacion

de cualquier propuesta a la Junta General sobre nombramiento o cese de cualquiera de los Consejeros. El procedimiento de
seleccion de los candidatos a Conselero debera ser transparente y evaluara, 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 candlidatos.

b) En relaclon con el nombramiento o reeleccién de Consejeros, proponer a los consejeros independientes e informar sobre
el nombramiento de los restantes consejeros. Cualquier consejero podra solicitar de la Comisién de Nombramientos que tome
en conslderacién, por si los considera idoneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de consejeros.

¢) Examinard, valorara y organizara la sucesién del Presidente y del primer ejecutivo.

d) Informaréa sobre el Nombramiento o cese de! Secretario.

e) Informaré al Consejo de la composicién de! Consejo y de la diversidad de la relacién de la tipologla y caracter de cada uno
de los Consejeros.

f) Consuttara al Presidente y al primer ejecutivo de la socledad, especialmente para tratar de materias relativas a los
consejeros ejecutivos y altos directivos.

g) Propuesta de nombramiento de los altos directives de la Sociedad asi como la fijacién de sus condiciones de contratacion
y retribucion.

h) Posicién de la Sociedad respecto del nombramiento y cese de miembros de los 6rganos de administracién de las
participadas.

i) Supervisar el cumplimiento de los codigos intemos de conducta y de las reglas de Gobiemo Corporativo respecto a asuntos
de su compstencia.

Remuneracliones

J) Propuesta de retribuci6n de los Consejeros, de conformidad con el régimen de retribucion establecido en los Estatutos
Sociales y el modo en el que se vinculen con la Sociedad los Consejeros con funciones ejecutivas. Sus propuestas

de retribucién de los consejeros independientes deberan estar destinadas a retribuir su dedicacion, cualificacién y la
responsabilidad que el cargo exige, teniendo en cuenta que no habra de ser excesiva con el fin de no comprometer su
Independencla. Asimismo, la Comisién debera informar con caracter previo cualquier acuerdo o propuesta del Conssjo de
Administracion sobre reftribucién de administradores y directivos referenciada al valor de las acciones de la Sociedad o de
las participadas o consistente en la entrega de acciones de la Socledad o de las participadas o la atribucién de derechos

de opci6n sobre las mismas. Las remuneraciones relaclonadas con los resultados de la sociedad, debera tomar en cuenta
las eventuales salvedades que consten en el-informe del auditor externo y minoren dichos resultados. En ef caso de las
remuneraciones de tipo variable, las paliticas retributivas deberan incorporar las cautelas técnicas precisas para asegurar
que tales retribuciones guardan relacion con el desempefio profesional de sus beneficlarios y no derivan simplemente de la
evoluclén general de los mercados o del sector de actividad de la compafiia o de ofras circunstanclas similares.

k) Supervisién de la politica de retribuciones e incentivos de la Alta Direccitn de la Sociedad y evaluaclén de los criterios de
la politica de formacién, promocion y seleccion del personal directivo de la Sociedad.

3. La Comisién de Nombramientos y Retribuciones se reunira cada vez que el Consgjo o su Presidente solicite la emision de
un informe o la adopcion de propuestas y, en cualquier caso, siempre que resulte conveniente para el buen desarollo de sus
funciones y en todo caso, supervisard la informacién sobre las retribuciones del Consejo de Administracion.

4. El Consejo de Administracién podra crear otras Comisiones distintas de la Comisién de Auditoria y de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones, estableciendo su compasicion, funciones y organizacion. Podréa también crear Consejos
Asesores integrados por terceros expertos cuando lo consideren conveniente para el mejor cumplimiento de sus funciones.

(Continua en el punto H)

C.2.5 Indique, en su caso, la existencia de regulacién de las comisiones del consejo, el lugar en que
estan 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 comision.

Denominaci6n comisién

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
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e la web de Papeles y Cartones de Europa, S.A.:
ncuentra colgado en dicha pégina web.

Denominacién comision
COMISION EJECUTIVA O DELEGADA
Breve descripcion

La BhASEH Sirente a las comisiones pug e la web de Papeles y Cartones de Europa, S.A.:
www.eurppacgroup.com, a través del reglamento del consejo que se encuentra colgado en dicha pagina web.

Denominacién comision
COMITE DE AUDITORIA
Breve descripcion

La regulacion referente a las comisiones puede consultarse a través de la web de Papeles y Cartones de Europa, S.A.:
www.europacgroup.com, a través del reglamento de! conssjo que se encuentra colgado en dicha pagina web.

C.2.6 Indique si la composicion de la comision delegada o ejecutiva refleja la participacion en el consejo
de los diferentes consejeros en funcion de su condicién:

st ] No [X]

En caso negativo, explique la composicién de su comisién delegada o ejecutiva |

La comisién ejecutiva esté formada por cuatro miembros, existiendo una paridad de consejeros ejecutivos sobre los
consejeros extemnos, lo cual viene motivado por las funciones de este rgano.

[ D | OPERACIONES VINCULADAS Y OPERACIONES INTRAGRUPO

D.1 Identifiqgue al 6rgano competente y explique, en su caso, el procedimiento para la aprobacion de
operaciones con partes vinculadas e intragrupo.

I Organo competente para aprobar las operaclones vinculadas
Consejo de administracién

| Procedimiento para la aprobacién de operaciones vinculadas

El reglamento del consejo, que se puede consultar en la pagina web de Europac (www.europacgroup.com) en relacién con las
operaciones vinculadas, en el articulo 12 — comision de auditorie — en su mimero 2 establece entre las responsabilidades basicas de
la comision, la siguiente: i) "Velar para que las transacciones entre la Sociedad y las participadas, y de las mismas con Conssjeros

. y accionistas con participaciones significativas se realicen en condiciones de mercado y con respeto al principio de paridad de trato,
controlando cualquier conflicto de interés que pueda producirse en operaciones vinculadas.”

Por su parte, el articulo 26 del reglamento del consejo dispone;
- “Articulo 26. Transacciones con accionistas significativos, consejeros y directivos

Siempre que un actionista significativo, consejero o directivo de la Sociedad, o cualquier persona vinculada a los mismos de
conformidad con lo dispuesto en los articulos anteriores, pretendiera la realizacion de una transaccién con la Sociedad, debera informar
previamente a la misma conforme a la normativa aplicable en cada momento. La Comision de Auditorfa emitira un informe sobre la
convenigncia o no de realizar la operacién proyectada, tras comprobar que la transaccion propuesta se realice en condiciones de
mercado y con respeto al principio de paridad de trato, evitando cualquier conflicto de interés que pudiera producirse, y juzgando incluso,
si o creyera conveniente, la posibilidad de realizar la transaccién con un tercero ajeno a la Sociedad. A la vista de dicho informe, el
Consejo de Administracién, o la Comisién Ejecutiva en su caso, autorizara o rechazara la realizacion de la transaccion proyectada. Todo
ello sin perjuicio de la aplicacién de la normativa intema de la Sociedad y su regulacién de procedimientos para conflictos de interés y
operaciones vinculadas.”

Explique si se ha delegado la aprobacién de operaciones con partes vinculadas, indicando, en su caso,
el érgano o personas en quien se ha delegado.



D.2 Detalle aquellas operaciones significativas por su cuantia o relevantes por su matenia realizadas entre
la sociedad o entidades de su grupo, y los accionistas significativos de la sociedad:

Nombre o denominacién Nombre o denominacién Naturaleza Importe
soclal del acelonista soclal de la socledad de la Tipo de la operaclén (milles de
significativo o entidad de su grupo relacién euros)
HARPALUS, S.L. PAPELES Y. CARTONES DE Contractual | Dividendos y otros beneficios 2.888
EUROPA, SA. distribuidos

D.3 Detalle las operaciones significativas por su cuantia o relevantes por su materia realizadas entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los administradores o directivos de la sociedad:

D.4 Informe de las operaciones significativas realizadas por la sociedad con otras entidades pertenecientes
al mismo grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de elaboracién de estados financieros
consolidados y no formen parte del trafico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones.

En todo caso, se informar4 de cualquier operaci6n intragrupo realizada con entidades establecidas en
palses o territorios que tengan la consideracion de paraiso fiscal:

D.5 Indique el importe de las operaciones realizadas con otras partes vinculadas.

0 (en miles de Euros).

D.6 Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver los posibles conflictos de
intereses entre la sociedad y/o su grupo, y sus consejeros, directivos o accionistas significativos.

El articulo & de! reglamento interno de conducta (RIC), aprobado por el consejo de administracion en su reunién de 27 de febrero de
2014 previo informe favorable de la comision de auditorta, regula los conflictos de interés:

Articulo 6.- CONFLICTOS DE INTERES.

Sa considerara conflicto de interés toda situacion en la que entre en colision, de forma directa o Indirecta, el interés de la Sociedad o de
cualquiera da las socledades de su Grupo y el interés de las Personas Afectadas, de os Gestores de Autocartera, de los incluidos en
el Registro de Iniclados, de aquellas otras personas que, en atenci6n a la posibilidad de que en ellas concurran potenciales conflictos
de interés considerando el cargo que desempefien en la Sociedad o su Grupo, designe la Comision de Seguimiento, o de las personas
relaclonadas con ellos.

En caso de conflicto de interés se deberan observar los sigulentes principios generales de actuacion:

a) Independencia: actuar en todo momento con libertad de juicio, con lealtad a la Sociedad y sus acclonistas e independientemente de
intereses proplos o ajenos. En consecuencla, evitar primar sus propios intereses a expensas de los de la Sociedad.

b) Abstenci6n: abstenerse de Intervenir o influir en la toma de decisiones que puedan afectar a las personas o entidades con las que
exista conflicto y de acceder a informacion confldencial que afecte a dicho confiicto.

¢) Comunicacion: informar scbre los conflictos de interés en que estén incursos a ta Direccion de Recursos Corporativos.

Lo dispuesto en este articulo podra ser objeto de desarrolio a través de las correspondientes normas que apruebe el Consejo de
Administracion de la Sociedad.

Los consejeros de la Socledad se regirdn, en esta materia, por lo dispuesto en et Reglamento del Consejo de Administracion y en las
normas que el Consejo de Administracion haya dictado en desarrollo del referido Reglamento de! Consejo de Administracion.

La realizacién de transacciones entre la Sociedad o cualquiera de las sociedades del Grupo y cualquiera de las personas sometidas

a reglas de conflicto de interés deberan llevarse a cabo en condiciones de mercado y dando cumplimiento a las restantes normas que
pueda dictar el Consejo de Administracion de la Sociedad en desarrolic de lo dispuesto en este articulo.

(Continua en el punto H)

Todo ello sin perjuiclo de las novedades introducidas por Ley 31/2014, de 3 de diclembre, por la que se modifica la Ley de Socledades
de Capital para la mejora del goblemo corporativo.

D.7 ¢ Cotiza mas de una sociedad del Grupo en Espafia?

si ] No [X]
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Sociedad filial cotizada

Indique si han definido publica
« eventuales relaciones de negocio

con las deméas empresas del grup
GLASE 82

n las respectivas areas de actividad y
o las de la sociedad dependiente cotizada

Befina las eventuales relaclones de negocio entre la sociedad matrizy
la sociedad fillal cotizada, y entre ésta y las demés empresas del grupo

ldentifique los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de intereses entre
la filial cotizada y las deméas empresas del grupo:

Mecant para resolver los eventuales conflictos de interés J

| E | SISTEMAS DE CONTROL Y GESTION DE RIESGOS
E.1 Explique el alcance del Sistema de Gestién de Riesgos de la sociedad.

Grupo EUROPAC ha desarrollado una politica con el objetivo de describir el proceso por el cual identifica las fuentes:y riesgos de emor o
Irregularidades en la informacion financiera que establece las frecuencias, metodologias, tipologias de riesgos y-otras pautas basicas del

proceso.

El proceso de identificacién de riesgos cubre la totalidad de objetivos de la Informaci6n financiera:

« Existencla y ocurrencia;

« Integridad;

« Valoraclén;

* Presentaclén, desglose y comparabilidad;

« Derechos y obligaclones

Adiclonalmente, consldera otras tipologias de riesgos propias del negocio que pueden tener impacto en los estados financieros. Para
ello, se toman como referencla los riesgos incluidos en el mapa de riesgos corporativo, identificando aquélios que tienen un reflejo en los
estados financleros de las sociedades que componen el Grupo.

En el proceso de identificacion de riesgos deben considerarse criterios tanto cuantitativos, basados en materialidad, como factores
cualitativos relevantes basados en factores de riesgo y teniendo en cuenta las actividades del Grupo y los principales procesos de
negoclo. Los factores cualitativos a conslderar son los siguientes:

* Riesgo de fraude

* Volumen de transacciones

« Complejidad de las transacclones

« Potenclales pasivos

« Estandarizacién

« Juiclos de Valor / Grado de Estimacién

« Manualidad de! proceso

* Normativa fiscal aplicable

Asimismo, dehe tanerse en cuenta la siguiente tipologla de riesgos:

1. Rlesgos de caracter general.

2. Riesgos relacionados con el correcto registro de las operaciones especificas del Grupo.

3. Riesgos relacionados con el proceso de preparacion del informe financiero.

4. Riesgos relacionados con los sistemas.

Los siguientes criterios, comunes a toda la tipotegia de riesgos a identificar deben considerarse en ias revisiones de riesgos:

« Los riesgos cuya Identificacién es requerida en el contexto del SCIIF son, exclusivamente, los riesgos de error sobre la informacion
financiera que se reporta a los mercados.

+ En la identificacién de riesgos de error se consideraran tanto aquellos que afectan a la informacion financlera consolidada del Grupo
Europac como los que afectan a la informacion individual de cada una de las sociedades del Grupo.

« El proceso se ha orientado a la identificacion de riesgos de error material.

Por (itimo, con el objeto de que el procaso de identificacion de riesgos resulte de mayor utilidad, deben tenerse en cuenta las politicas
o controles especlficos que mitigan los riesgos identificados, o aquellas medidas que se deberfan implantar en el futuro con este fin, asf
como las localizaclones o empresas individuales a las que afecta cada uno de ellos.

E.2 Identifique los 6rganos de la sociedad responsables de la elaboracion y ejecucion del Sistema de Gestion
de Riesgos.
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El Consejo de Administracion, y en concreto la Comisién de Auditoria, es responsable de la revisién periddica del sistema de gestién de
riesgos para que los principales riesgos se identifiquen y gestionen.

En concreto, para los riesgos relaclonados con la informacién financiera, el Responsable de Auditoria Intema, junto con el Director
Econ6mico Financlero Corporativo, son los encargados de promover e! proceso de identificacion y evaluacion de riesgos, al menos una
vez al affo.

No obstante, sl en el transcurso del ejercicio se pusieran de manifiesto algunas circunstancias no identificadas susceptibles de producir
ermores en la informacién financiera o camblos sustanciales en las operaciones de! Grupo, el Responsable de Auditoria Intema y el
Director Econémico Financlero Corporativo deberan realizar una evaluacién de los nuevos riesgos surgidos.

E.3 Sediale los principales riesgos que pueden afectar a la consecucion de los objetivos de negocio.

.a) Factores de riesgo financlero

- Covenants financleros

- Riesgo de tipo de cambio

- Rlesgo de crédito

- Rlesgo de continuidad

- Riesgo de liquidez

- Riesgo de tipos de Interés en los flujos de efectivo y valor razonable
- Instrumentos financleros y depésitos bancarios

- Gestion del capital

b) Aprovisiocnamiento de materia prima

- Riesgo de abastecimiento y volatiidad de precios de las materias primas

c) Riesgos comerclales

- Riesgo de concentracién de cilentes
- Riesgo de precio de venta

d) Riesgos de sistemas de Informacién
e) Riesgos de recursos humanos

- Riesgo de actuacién negligente de directivos y empleados
- Prevencidn de riesgos laborales

f) Riesgos de produccién

E.4 Identifique si la entidad cuenta con un nivel de tolerancia al riesgo.

No se ha definido formalmente un nivel global de tolerancia al riesgo, si bien se realiza un seguimiento estrecho de las principales
variables de riesgo, estando claramente definidas las politicas de actuacién en cada caso.

E.5 Indique qué riesgos se han materializado durante el ejercicio.
Ninguno de los riesgos anteriormente descritos ha tenido un impacto significativo en el grupo EUROPAC
E.6 Explique los planes de respuesta y supervisién para los principales riesgos de la entidad.

Covenants financieros

E! 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 el objeto de anticipar el riesgo de incumplimiento de éstos y comunicar
este hecho a la Direccién General para tomar medidas correctivas. En relacién con determinada deuda financiera dei Grupo, el
incumplimiento de sus obligaciones financieras tiene 1a consideracién de Supuesto de Incumplimiento y permitiria a las entidades
prestamistas declarar el vencimiento anticipado de la misma.

Riesgo de tipo de cambio

Si bien el Grupo realiza algunas compras de materias primas en Délares de los EEUU, y la actividad que ha comenzado a desarrollarse
en Marruecos se lleva a cabo en Dirhams Marroquies, la Direccién del Grupo considera que el riesgo de tipo de cambio no es
significativo.
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La Direcci Hipo esta dotada con Dej los mercados principales en los que opera el Grupo
cuya funci blecimiento, ejecucion liticas de aceptacion de cllentes y crédito. El grupo

- tiene contrata 6 crédito y caucion. La Dire ue no tiene concentraciones significativas de riesgo da
crédito, '
Riesgo de continuidad

Los Administradores de la Sociedad dominante estimal
disponibles permiten hacer frente a los pasivos corrient
preparado las cuentas anuales consolidadas atendiend

Riesgo do lug¢zASE 8.°
El Grupo dispos . ité de Tesoreria que se retine con pdritdticidad mensual cuya funclén, entre otras, es analizar la evolucion
prevista de la e fondos a corto y medio plazo, poniendo en marcha las medidas que se deriven de este andlisis. 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, factoring y
descuento que otorgan la flexibilidad y disponibilldad adecuadas en el negocio a corto plazo.

que genera el negocio y las lineas de financiacion
dministradores de la Sociedad dominante han
n funcionamiento.

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

La politica del Grupo consiste en la contratacién de instrumentos financieros derivados para intercamblar 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

Instrumentos financieros y depositos bancarios
Debido a que generaimente e! Grupo mantiane posiciones de tesorerta neta acreedoras por utilizacion de lineas de crédito ya que su
politica es cubrir lineas de crédito cuando se generan excesos de Tesorerfa, se considera que este riesgo no es significativo.

Gestion del capital

El Grupo tiene como objetivo mantener su solvencia financiera en unos niveles razonables, manteniendo su nivel de patrimonio neto en
relacién con su nivel de endeudamiento en unos niveles aceptables. La politica de dividendos asi como el presupuesto de inversiones y
su financiacién se gestionan teniendo en conslderacion dichos niveles de endeudamiento.

Riesgo de abastecimiento y volatilidad de precios de las materias primas
Madéera y papel: : - )

Para minimizar. este riesgo;-el departamento de-compras de materias primas esta focalizado en la:suscripclén de contratos a largo
plazo, en la busqueda de nuevos mercados de abastecimiento y en evitar la concentracién de proveedores. Por otro lado, el Grupo ha
realizado compras estratégicas de compafilas de recuperaclén de papel reciclado y de explotaciones forestales en los GHimos afios que
le permiten integrarse verticalmente y mitigar el riesgo de abastecimiento y precios de estos materiales.

SISTEMAS INTERNOS DE CONTROL Y GESTION DE RIESGOS EN RELACION CON EL
PROCESO DE EMISION DE LA INFORMACION FINANCIERA (SCIIF)

Describa los mecanismos que componen los sistemas de control y gestién de riesgos en relacion con
el proceso de emisién de informaci6n financiera (SCIIF) de su entidad.

F.1 Entorno de control de la entidad

Informe, sefialando sus principales caracteristicas de, al menos:

F.1.1. Qué drganos y/o funciones son los responsables de; (i) la existencia y mantenimiento de un
- adecuado y efectivo SCIIF; (i) su implantacion; y (i) su supervision.

El Consejo de Administracion de la Sociedad y la Alta Direccién son conscientes de la importancia que tiene garantizar a los
- inversores la fiabilidad de la informacion financlera publicada al mercado, por lo que estan plenamente involucrados en el
desarrollo del SCIIF.

La Alta Direccion es la encargada del disefio y Ia implantacién del SCIIF a través de la Direccién de Planificacion Estratégica,
con el apoyo de la Direccién General Division Recursos llevando a cabo las actividades necesarias encaminadas a mantener
un adecuado funcionamiento del SCIIF.

El Consejo de Administracion delega en la Comisién de Auditoria la supervision del correcto funcionamiento del SCIIF. Entre
las competencias delegadas, se encuentran, entre otras, las siguientes:

(i) supervisar el proceso de elaboracion y presentacion de la informacion financlera regulada;

(i) revisar periédicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos, para que los principales riesgos se
identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente.
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La funcién de supervision que realiza la Comision de Auditoria se apoya en la funcién de Auditoria Interna, que vela por el
buen funcionamiento del SCIIF.

F.1.2. Si existen, especialmente en lo relativo al proceso de elaboracion de la informacién financiera,
los siguientes elementos:

« Departamentos y/o mecanismos encargados: {i) del disefio y revision de la estructura organizativa; (ii) de definir
claramente las lineas de responsabilidad y autoridad, con una adecuada distribucién de tareas y funciones; y (iii)
de que existan procedimientos suficientes para su correcta difusién en la entidad.

La Socledad cuenta con una Direccién General Recursos Humanos que gestiona el disefio y la revision de la estructura
organizativa con la involucracion de la Direcclén del departamento correspondiente elevando sus propuestas al Consejero
Delegado. Posteriormente, la Comisién Ejecutiva aprueba ia estructura de la Sociedad asi como las funciones asociadas a
cada area.

Cada puesto de trabajo del 4rea financiera tiene definidas por escrito unas tareas y responsabilidades en la elaboracién y
supervisién de la informacion financlera. Las lineas de autoridad y responsabilidad estan detalladas en los organigramas
departamentales. Adicionalmente, los procedimientos y manuales de funcionamiento de la Sociedad que afectan a la
informacién financiera, incluyen las responsabilidades que cada area o puesto de trabajo tiene en relacion a los mismos.

La Direccién General Division Recursos comunica a los empleados que participan en la elaboracién de la informacién
financlera los procedimientos relacionados por email. Igualmente, los procedimientos operativos se encuentran disponibles
para todos los empleados del Grupo a través de la Intranet.

 Cédigo de conducta, 6rgano de aprobacién, grado de difusién e instruccion, principios y valores incluidos
(indicando si hay menciones especlificas al registro de operaciones y elaboracién de informacion financiera),
6rgano encargado de analizar incumplimientos y de proponer acciones correctoras y sanciones.

El Grupo EUROPAC dispone de:

- Cédigo de Conducta que recoge los principios de ética empresarial y transparencia todos los &mbitos de actuacién
(aprobado por la Comisién Ejecutiva en la sesién de fecha 14 de noviembre de 2011).

En el apartado 4.7.2 del Cédigo de Conducta se especifican las obligaclones de los destinatarios respecto a los registros y
la elaboracion de informacién financiera.

El Cédigo de Conducta ha sido difundido y comunicado en todo el Grupo.

La Comisi6n Ejecutiva es el érgano encargado de la aprobaclon y difusion del Cédigo de Conducta y El Comité de
Cumplimiento y Etica Empresarial el 6rgano supervisor de su cumplimiento.

- Comité de Cumplimiento y Etica Empresarial (CCYEE) es el drgano responsabie de investigar, deliberar y sancionar

los posibles incumplimientos del Cédigo de Conducta de acuerdo con lo dispuesto en el Régimen Disciplinario de
EUROPAC siendo ademés el destinatario habitual de las denuncias relativas a estos posibles incumplimientos a través del
correspondiente canal de denunclas.

- Reglamento Intemo de Conducta en el Mercado de Valores (RIC) que determina los criterios de comportamiento que se
debe seguir en las operaciones que se efectien en el mercado de valores, con el fin de contribuir a su transparencia y a la
proteccién de los inversores (aprobado por el Consejo de Administracion, en la sesion de fecha 27 de febrero de 2014).

« Canal de denuncias, que permita fa comunicacion al comité de auditoria de irregularidades de naturaleza financiera
y contable, en adicién a eventuales incumplimientos del c6digo de conducta y actividades irregulares en la
organizacién, informando en su caso si éste es de naturaleza confidencial.

En el Cédigo de Conducta especifica en su apartado 4.8 como deben gestionarse las comunicaciones relacionadas con
irregularidades de naturaleza contable, o comportamientos contrarios a las normas, principios o valores del Grupo.

» Programas de formaci6n y actualizacién periédica para el personal invoiucrado en la preparacién y revisién de la
informaci6n financiera, asf como en la evaluacion del SCHIF, que cubran al menos, normas contables, auditorfa,
control intemo y gestion de riesgos.
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Informe, al menos, de:

F.2.1. Cuéﬁk&&E Iﬂ principales caracte o de identificacién de riesgos, incluyendo

los Gifraude, en cuanto a:

« Si el proceso éxiste y esta documentado.

El Grupo EUROPAC ha desarrollado una politica con el objetivo de describir el proceso por el cual identifica las fuentes y
riesgos de error o irregularidades en la informaclén financiera que establece las frecuenclas, metodologias, tipologlas de
riesgos y otras pautas basicas del proceso.

« Si el proceso cubre la totalidad de objetivos de la informacién financiera, (existencia y ocurrencia; integridad,;
valoracién;. presentacion, desglose y comparabilidad; y derechos y obligaciones),: sl se actualiza y con qué
frecuencia.

La politica ha sido disefiada terendo en cuenta la totalfdad de los objetivos de la informactén finandlera contemplados
en el Documento de Control Interno sobre la informacitn financiera en las Socledades cotizadas emitido por la CNMV
(existencia, integridad, valoracién, presentacion y desglose y derechos y obligaciones).

o La perlodlcldad del praceso deg| ldentiﬁcaclon delas.areas matexiales y. pmoes@relevantespravlsta s, como minimo,
anual, utilizando la informaci6n financlera mas reciente.

» La existencia de un proceso de identificacién del perimetro de consolidacién, teniendo en cuenta, entre otros
aspectos, la posible existencia de estructuras societarias complejas, entidades instrumentales o de propésito
especial.

La Sociedad cuenta con un procedimiento de actualizacion y validaci6n del perimetro de consolidaclén lievado a cabo
desde la Direccién General Divisién Recursos.

El Grupo mantiene un registro societario continuamente actualizado que recoge la totalidad de las participaciones del
Grupo, cualquiera que sea su naturaleza, ya sean directas o indirectas, asl como cualquier entidad en la que el Grupo
tenga la capacidad de ejercer el control independientemente de la forma juridica a través de la cual se obtenga el control.

El perimetro de consolidacién de Europac es determinado de forma trimestral por la Direccion General Divisién recursos
de Europac, en funcion de la informacién que proviene a través de sus archivos la Direccion Juridica, de acuerdo a los
criterios previstos en las Normas Internacionales de Contabilidad, (NIC’s 27,28 y 31) y el resto de normativa contable
nacional.

De manera adicional el perimetro de consolidacion se revisa y analiza a la hora de realizar el proceso de consolidacién, tal
y como se explica en el procedimiento que la Sociedad mantiene para dicho fin.

« Si el proceso tiene en cuenta los efectos de otras tipologlas de riesgos (operativos, tecnolégicos, financieros,
legales, reputacionales, medioambientales, etc.) en la medida que afecten a los estados financieros.

Los criterios a seguir para toda la tipologla de riesgos a identificar y que estéan incluides en el disefto del proceso son tanto
cuantitativos como cualitativos. Ademas de considerar la identificacién los riesgos de error y fraude sobre la informacion
financiera publicada, también tiene en cuenta el efecto de otras tipologias de riesgos, que estan incluidos en el mapa

de riesgos corporativo, identificando aquéllos que tienen un reflejo en los estados financleros de las Sociedades que
componen el Grupo,

* Qué drgano de gobierno de la entidad supervisa el proceso.

Como resultado de este proceso, se presenta a la Comisién de Auditoria un informe que contiene los princlpales riesgos
identificados para su consideracion.
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F.3 Actividades de control

Informe, sefialando sus principales caracteristicas, si dispone al menos de:

F.3.1. Procedimientos de revisién y autorizacién de la informacién financiera y la descripcién del SCIF,
a publicar en los mercados de valores, indicando sus responsables, asf como de documentacion
descriptiva de los flujos de-actividades y controles (incluyendo los relatives a riesgo de fraude)
de los distintos tipos de transacciones que puedan afectar de modo material a los estados
financieros, incluyendo el procedimiento de cierre contable y la revisién especifica de los juicios,
estimaciones, valoraciones y proyecciones relevantes.

En el marco de las actividades de control especificas, cuya implementacién esté establecida con el objetivo de mitigar los
riesgos derivados de los posibles errores, inexactitudes o irregularidades de la informaci6n financlera, el Grupo EUROPAC
cuenta con diferentes politicas especificas que recogan los requerimientos del SCIIF, conjuntamente con los procesos de
revision y controles.

F.3.2. Politicas y procedimientos de control interno sobre los sistemas de informaci6n {entre otras, sobre
seguridad de acceso, control de cambios, operacion de los mismos, continuidad operativa y
segregacion de funciones) que soporten los procesos relevantes de la entidad en relacion a la
elaboracion y publicacion de la informacién financiera.

La Direccién de Sistemas de Informacién tiene como competencia el soporte y mantenimiento de los sistemas, las
comunicaciones y la administracién de datos, estando entre sus funciones el estudio de los sistemas y normas que permitan
un correcto grado de proteccion y recupsracion de los datos y programas, y asegurando el cumplimiento da {a normativa

y medidas de seguridad legalmente exigibles. Igualmente, la Direccién de Sistemas de Informacion es la responsable da
proponer las medidas de seguridad de la informacion y su politica de aplicacion.

Actualmente, la Direccion de Sistemas est4 trabajando en la formalizacion de las politicas y procedimientos relacionados

con la operacién de los sistemas y aplicaciones, que consideran los controles relativos a accesos a aplicaclones y sistemas,
segregacion de funciones, gestion de cambios en las aplicaciones, recuperecién de datos y continuidad del proceso y registro
de transacciones.

F.3.3. Pollticas y procedimientos de control interno destinados a supervisar la gesti6n de las actividades
subcontratadas a terceros, asl como de aquellos aspectos de evaluacion, calculo o valoracién
encomendados a expertos independientes, que puedan afectar de modo material a los estados
financieros.

Actualmente, la Saciedad cuenta con procedimientos de supervision y revision tanto de las actividades subcontratadas con
terceros como de los célculos o valoraciones realizadas por expertos independientes que son relevantes en el proceso de
generacion de la informacion financiera, los cuales se encuentran en proceso de ravisién y formalizacién dentro de! marco de
definicién del SCIIF, con el objeto de cumplir con las especificaciones de éste y con las mejores précticas del mercado.

El Grupo EUROPAC ha externalizado ciertas actividades (tales como calculos actuariales, valoracion de derivados y gestion
de néminas en algunas unidades en Francia) que afectan al proceso de elaboracion de la informacién financlera utilizada en
la generacion de los estados financieros individuales y consolidados que se publican en los mercados de valores. De forma
puntual, en relacidn con adquisiciones de negodios, sl Grupo EUROPAC acude a asesores externos para la valoracién de
activos y pasivos que pertenecen a dicho negocio.

F.4 Informacién y comunicacion

Informe, sefalando sus principales caracteristicas, si dispone al menos de:

F.4.1. Una funcién especffica encargada de definir, mantener actualizadas las politicas contables
(area o departamento de politicas contables) y resolver dudas o conflictos derivados de su
interpretacién, manteniendo una comunicacién fluida con los responsables de las operaciones

29




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

CEG621233

07/2014

contables actualigé”&@ 8»515&20% las

El Grupo EUROPAC cuenta con un Manual
Direccién General Division Recursos la resp

tos Contables debidamente actualizado. Es la
r las politicas contables que se implantan en el Grupo.

- En todo caso, las politicas y procedimientos

ctualizacién ante cualquier camblo normativo que lo
requiera y ante cualquier nueva decision g

casos en los que exista clerta discreclonalidad.

encargada de resoiver cualquier duda o conflicto de
os, mantenlendo una comunicaci6n fluida con las distintas
areas, tanto a nivel Corporaﬂvo como local, que parﬂcrpan del proceso de elaboracién de la iInformacion financlera.

En el Manual de Politicas y Procedimientos Contables de EUROPAC se incluyen los principales criterios contables a tener
en cuenta en la elaboracion de la Informacién financiera, siendo de aplicacién a todas las Socledades del Grupo y elaborado
bajo el prisma de las Normas Internaclonales de Contabilidad (IFRS). E} Manual se actualiza con periodicidad minima anual,
e Incorpora en la actualidad las normas aplicables para el ejercicio 2014.

Este Manual se ha comunicado a todos tos departamentos involucrados en la preparacién de la informacién financlera, y esta
ademds disponible para su consulta en la Intranet del Grupo.

F.4.2. Mecanismos.de captura y preparacién de la informacién financiera con formatos homogéneos,
» de:aplicacion y utilizacion por todas las unidades de la- entidad o del grupo, que soporten los
estados financieros principales y las notas, asl como la informacién que se detalle sobre el

SCIIF.

El proceso de consolidacién y preparacion de la informacién financlera se lleva a cabo de manera centralizada. En este
proceso se utilizan como “inputs” los estados financlercs — debidamente armonizados conforme al Manual de Politicas
Contables de EUROPAC - reportados por tedas las entidades del Grupo en un formato esténdar, que recoge la totalided de
la informacitn necesaria gestionada a nivel de Sociedad dependiente; asi como el resto de Informaclén financiera requerida
para la preparacion de la Informacién financiera consolidada del Grupo.

Ei Grupo EUROPAC tiene una serie de controles implementados para asegurar la fiabilidad y el comrecto tratamiento de la
informacion recibida de las distintas fillales.

El Grupo EUROPAC tiene formalizado y estandarizado un sistema para cubrir las necesidades de reporte de EEFF en cuanto

a contenido, formato, politicas y tiempo. Este Sistemna por otra parte facillta el proceso de Consolidacion y anlisis individual
posterior de las filiales.

Dicho proceso y esquema consigue centralizar toda la informacién correspondiente a la contabilidad de los estados
financleros individuales de las filieles que conforman el Grupo, asi como las notas o desgloses necesarios para la elaboracién
de las cuentas anuales. El sistema es gestionado centralizadamente y utiliza un Ginico Plan de Cuentas. Mediante este
sistema se produce una carga homogénea en la herramienta de consolidacion que permite de una manera eficaz y fiable
llegar a las Cuentas Consolidadas.

F.5 Supervision del funcionamiento del sistema

Informe, sefialando sus principales caracteristicas, al menos de:

- F.5.1. Las actividades de supervisién del SCIIF realizadas por el comité de auditoria asi como si la
entidad cuenta con una funcién de auditoria interna que tenga entre sus competencias la de
apoyo al comité en su labor de supervisién del sistema de control interno, incluyendo el SCIIF.
Asimismo se informara del alcance de la evaluacién del SCIIF realizada en el ejercicio y del
procedimiento por el cual el encargado de ejecutar la evaluacion comunica sus resultados, si
la entidad cuenta con un plan de accion que detalle las eventuales medidas correctoras, y si se
ha considerado su impacto en la informacion financiera.

El Grupo EUROPAC cuenta con una funcitn de Auditoria interna que apoya a la Comisién de Auditoria en la supervision del
sistema de control de la informacion financiera.

La funcién de Auditoria Intemna realiza revisiones programadas de los sistemas implantados para el control de todos los

riesgos Identificados, de los procedimientos operativos internos y del cumplimiento de la normativa interna y extema
aplicable. Estas actividades se encuentran contempladas en su Plan Anual de Auditoria Interna.
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La Comisién de Auditoria es la responsable de la supervisién del SCIIF en el Grupo EUROPAC. En este sentido, durante el
presente ejerciclo la Comisién de Auditoria se ha encargado de supervisar las acciones llevadas a cabo en a Socledad para
la adecuacion de la misma alos requerimientos del SCIIF.

De forma periédica, el Responsable de la funcién de Auditoria interna presenta al Consejero Delegado los resultados de los
trabajos de verificacion y validacién realizados por la funcién y que incluyen adicionaimente los planes de acclén asoclados
a la correccién de las deficlencias més significativas detectadas. Posteriormente, el Consejero Delegado comunica dichos
resultados y planes de accién a la Comision Ejecutiva y a la Comisién de Auditoria.

La funcién de Auditoria Interna del Grupo EUROPAC cuenta con planes de auditoria anuales presentados a y aprobados por
la Comisi6n Ejecutiva y la Comisién de Auditoria.

A pesar de que el Plan de Auditoria del ejercicio 2014 no ha recogido especificamente las actividades de evaluacl6n del
SCIIF, las actividades de evaluacion llevadas a cabo por la funcién de Auditoria Intema en dicho ejerciclo si han cublerto
clertos aspectos relacionados con el proceso de elaboracion de la informaci6n financlera.

La funci6n de Auditoria interna, tras las revisiones realizadas establece los planes de accién que permiten corregir o mitigar
cualquier debilidad detectada en el sistema de control intemo. Ante cualquier debilidad detectada, se propone el plan de
accion a seguir consensuado con las areas involucradas, definiéndose los responsables y plazos establecidos para su
implantacién

F.5.2. Si cuenta con un procedimiento de discusion mediante el cual, el auditor de cuentas (de
acuerdo con lo establecido en las NTA), la funcién de auditoria interna y otros expertos puedan
comunicar a la alta direccién y al comité de auditorfa o administradores de la entidad las
debilidades significativas de control interno identificadas durante los procesos de revisién de
las cuentas anuales o aquellos otros que les hayan sido encomendados. Asimismo, informara
de si dispone de un plan de accién que trate de corregir o mitigar las debilidades observadas.

La Comislén de Auditoria se retine con los auditores extemos, al menos una vez al afio, bien, para programar la planificacién
de las actividades de auditoria y revisar su actualizacién o bien, de manera previa a la formulacion de cuentas, para presentar
los principales resultados.

Como resultado de las revislones realizadas por la funcion de Auditoria Interna, ésta comunica a la Direccl6n implicada
cualquier debilidad de control identificada Inciuida en el informe resuitante de su trabajo. Este informe incluye las incidencias
detectadas y las propuestas de planes de acclién. Las conclusiones del trabajo de Auditoria Interna son presentadas a la
Comisién de Auditoria,

Por su parte el auditor de cuentas de! Grupo y el Responsable de Auditoria Intema tienen acceso directo con la Alta Direccion

del Grupo, manteniendo reuniones peritdicas, tanto para obtener informacién necesaria para el desarrofio de su trabajo como
para comunicar las debilidades de contro! detectadas en el desarrollo de su trabajo.

F.6 Otra informacién relevante

F.7 Informe del auditor extemo

Informe de:

F.7.1. Si la informacién del SCIIF remitida a los mercados ha sido sometida a revisién por el auditor
externo, en cuyo caso la entidad deberia incluir el informe correspondiente como anexo. En
caso contrario, deberlia informar de sus motivos.

Lainformacién del SCIIF remitida a los mercados no ha sido sometida a revisioén por el auditor externo por estar
determinados aspectos del SCIIF en proceso de formalizacion a través de un plan de implementacion y para los que se
espera su finalizacién a lo largo del ejerciclo 2015.

@ GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO

Indique el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del Cédigo Unificado
de buen gobierno.
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1. Que los Estatutos de las sociedades cotizg
un mismo aBEiRGEt® Mi contengan ofras BRI
mediante lasatgiiisizidn de sus acciones en el mercado.

Umero maximo de votos que pueda emitir
dificulten la toma de control de la sociedad

Ver epligrafes: A.10, B.1, B.2, C.1.23 y C.1.24.
Cumple [X] Explique [ ]

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan publicamente con
precision:

a) Las respectivas areas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asi como las de
la sociedad dependiente cotizada con las deméas empresas del grupo;

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan presentarse.

Ver eplgrafes: D.4 y D.7
Cumple [ ] Cumple parclalmente [ | Explique [ ] No aplicable [X]

3. Que, aungue no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la aprobacion de la junta

general de accionistas las operaciones que entrafien una modificacién estructural de la sociedad y, en
particular, las siguientes:

a) La transformacién de sociedades cotizadas en compaiiias holding, mediante “filializacién” o
incorporacién a entidades dependientes de actividades esenciales desarrolladas hasta ese
momento por la propia sociedad, incluso aunque ésta mantenga el pleno dominio de aquéllas;

b) La adquisicién o enajenacién de activos operativos esenciales, cuando entrafie una
modificacién efectiva del objeto social;

c) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de fa liquidacién de la sociedad.

Ver eplgrafe: B.6
Cumple  [X] Cumple parcialmente [ | Explique [ ]

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la junta general, incluida la informacién a
que se refiere la recomendacion 27 se hagan pUblicas en el momento de la publicacién del anuncio de
la convocatoria de la junta.

Cumple [X] Explique []
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5. Que en la junta general se voten separadamente aquellos asuntos que sean sustanciaimente
independientes, a fin de que los accionistas puedan ejercer de forma separada sus preferencias de
voto. Y que dicha regla se aplique, en particular:

a) Al nombramiento o ratificacién de consejeros, que deberan votarse de forma individual;

b) En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupo de articulos que sean
sustancialmente independientes.

Cumple Cumple parcialmente [ ] Expligue [7]

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de que los intermediarios financieros que aparezcan
legitimados como accionistas, pero actten por cuenta de clientes distintos, puedan emitir sus votos
conforme a las instrucciones de éstos.

Cumple Explique []

7. Que el consejo desempefie sus funciones con unidad de propésito e independencia de criterio, dispense
el mismo trato a todos los accionistas y se guie por el interés de la compaiiia, entendido como hacer
maximo, de forma sostenida, el valor econémico de la empresa.

Y que vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de interés (stakeholders) la empresa
respete las leyes y reglamentos; cumpla de buena fe sus obligaciones y contratos; respete los usos y
buenas practicas de los sectores y territorios donde ejerza su actividad; y observe aquellos principios
adicionales de responsabilidad social que hubiera aceptado voluntariamente.

Cumple [X] Cumple parcialmente [ ] Explique ]

8. Que el consejo asuma, como nucleo de su misién, aprobar la estrategia de la compafiia y la organizacién
precisa para su puesta en préctica, asi como supervisar y controlar que la Direccién cumple los objetivos
marcados y respeta el objeto e interés social de la compaiiia. Y que, a tal fin, el consejo en pleno se
reserve la competencia de aprobar: '

a) Las politicas y estrategias generales de la sociedad, y en particular:
i) El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestién y presupuesto anuales;
ii) La politica de inversiones y financlaclén;
iil) La definicién de la estructura del grupo de sociedades;
iv) La politica de gobiemo corporativo;
v) La politica de responsabilidad social corporativa;

vi) La politica de retribuciones y evaluacién del desempeiio de los altos directivos;
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vili) La politica de dividendos, asl col en especial, sus limites.

Ver eplgrafes: C.1.14, C.1.16 yE.2

F:LASE 8.2
fent %ﬁisiones :

b) Las sigufi

1) A propuesta del primer ejecutivo de la compafila, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos,
asl como sus clausulas de indemnizaclén.

1) La retribuclén de los consejeros, asl como, en el caso de los ejecutivos, la retribucién adicional por sus
funciones ejecutivas y demas condiclones que deban respetar sus contratos.

lif) La Informaclén financlera que, por su condicién de cotizada, la socledad deba hacer piiblica
periédicamente.

iv) Las Inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantia o especlales caracteristicas,
tengan caricter estratéglco, salvo que su aprobaclén corresponda a la junta general;

v) La creaclén o adquisicién de participaciones en entidades de propésito especlal o domicliladas en palses
o territorios que tengan la consideraclén de paralsos fiscales, asf como cualesqulera otras transacciones
u operaclones de naturaleza anédloga que, por su complejldad, pudleran menoscabar la transparencla del
grupo.

c) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o
representados en ei consejo, o con personas a elios vinculados (“operaciones vincuiadas”).

Esa autorizacion del consejo no se entendera, sin embargo, precisa en aquellas operaciones
vinculadas que cumplan simultaneamente las tres condiciones siguientes:

12. Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliquen en
masa a muchos clientes;

2°. Que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter general por quien actie como
suministrador del bien o servicio del que se trate;

3% Que su cuantla no supere 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 hubiera encomendado esa funcion; y que
los consejeros a los que afecten, ademas de no ejercer ni delegar su derecho de voto, se ausenten

. de la sala de reuniones mientras el consejo delibera y vota sobre ella.

Se recomienda que las competencias que aqul se atribuyen al consejo lo sean con caracter indelegable,
salvo las mencionadas en las letras b) y c), que podran ser adoptadas por razones de urgencia por la
comision delegada, con posterior ratificacién por el consejo en pleno.

Ver epigrafes: D.1y D.6
Cumple L__] Cumple parcialmente Explique L__]

La contratacién, cese y/o evaluaci6n de los altos directivos no es tratada en el consejo de administracién sino a nivel de consejero
delegado y comisién ejecutiva por razones de flexibilidad en la gestién.



9..Que el consejo tenga la dimensién precisa para lograr un funcionamiento eficaz y participativo, lo que

hace aconsejable que su tamafio no sea inferior a cinco ni superior a quince miembros.

Ver epigrafe: C.1.2

Cumple Explique []

10. Que los consejeros externos dominicales e independientes constituyan una amplia mayoria del consejo

1.

y que el nimero de consejeros ejecutivos sea el minimo necesario, teniendo en cuenta la complejidad
del grupo societario y el porcentaje de participacion de los consejeros ejecutivos en el capital de la
sociedad.

Ver epigrafes: A3y C.1.3.
Cumple [ ] Cumple parciaimente [ ] Explique [X]

El consejo de administracion de Papeles y Cartones de Europa, S.A. esta formado por:

- Cuatro consejeros ejecutivos.

- Un consejero independiente.

- Un consejero dominical.

- Tres consejeros otros externos.

Que dentro de los consejeros externos, la relacion entre el nimero de consejeros dominicales y el
de independientes refleje la proporcion existente entre el capital de la sociedad representado por los
consejeros dominicales y el resto del capital.

Este criterio de proporcionalidad estricta podra atenuarse, de forma que el peso de los
dominicales sea mayor que el que corresponderia al porcentaje total de capital que representen:

1° En socledades de elevada capitalizacién en las que sean escasas o nulas las participaciones
accionariales que tengan legalmente la consideracién de slgnificativas, pero existan
accionistas, con paquetes accionariales de elevado valor absoluto.

2° Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralldad de accionistas representados
en el consejo, y no tengan vinculos entre si.

Ver epigrafes: A.2, A3y C.1.3
Cumple [} Explique [X]

Existe mayor presencia de consejeros independientes y consejeros otros extemos que de consejeros externcs dominicales.

12. Que el nimero de consejeros independientes represente al menos un tercio del total de consejeros.

Ver epigrafe: C.1.3
Cumple [] Explique  [X]

En la actualidad Papeles y Cartones de Europa, S.A. cuenta con un consejero independiente y tres consejeros otros extemos.
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o ante la junta general de Accionistas que
su caso, revise anualmente en el Informe
misidn de nombramientos. Y que en dicho
haya nombrado consejeros dominicales
inferior al 5% del capital; y se expongan
las razones por las que no se hubieran 0, peticiones formales de presencia en el
consejo probbdehle8 He accionistas cuyall narial sea igual o superior a la de ofros a
cuya instanéig@& itibleran designado consejeros dominicales.

« 13. Que el card
deba efectuar o ratificar su nombramiento
Anual de Gobierno Corporativo, previa v
Informe también se expliquen las razon
a instancia de accionistas cuya participa

Ver epigrafes: C.1.3y C.1.8
Cumple Cumple parcialments [ ] Explique [ ]

14. Que cuando sea escaso o nulo el nimero de consejeras, la comisién de nombramientos vele para que
al proveerse nuevas vacantes:

a) Los procedimientos de seleccléon no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la
seleccién de consejeras;

b) La compaififa busque dellberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres
que retinan el perfil profesional buscado.

Ver epigrafes: C.1.2, C.1.4, C.1.5,C.1.6,C.22y C.2.4.
Cumple [] Cumple parciaiments [ | Explique  [X] No aplicable [ |

El Consejo adopts durante el ejercicio 2007 iniciativas dirigidas a corregir la discriminacién de cualquier tipo. En concreto, el Consejo

de Administracion de 30 de marzo de 2007 aprobd la medificacion del articulo 13 del Reglamento del Consejo, a los fines de incorporar
expresamente el principio de no discriminaciéon de los candidatos por cualquier causa. El nuevo articulo establece que el procedimiento
de seleccién de los candidatos a Consejero debera ser transparente y evaluara, en todo caso, las competencias, conocimientos y
experiencia profesional de cada candidato, valoranido todas las candidaturas y garantizando en todo momento la no discriminacion por
cualquler causa entre todos los posibles candidatos. La Comisién de Nombramientos y Retribuciones ha recomendado tener en cuenta
las candidatas propuestas por clerta institucién cuando surja una vacante como consejero independiente. En la linea marcada por la
reforma del Reglamento del Consejo en 2007, en 2011 se nombrd una Consejera Externa Independlente. En la actualidad el Consejo de
Administracién cuenta con dos mujeres, una Consejera Externa Independienta asi como la representante persona fisica del Consejero
Aguasal, SAU.

15. Que el presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del consejo, se asegure de que los
consejeros reciban con caracter previo informacion suficiente; estimule el debate y la participacion
activa de los consejeros durante las sesiones del consejo, salvaguardando su libre toma de posicion
y expresion de opinion; y organice y coordine con los presidentes de las comisiones relevantes la
evaluacion periddica del consejo, asi como, en su caso, la del consejero delegado o primer ejecutivo.

. Ver epigrafes: C.1.19y C.1 41
Cumple Cumple parcialmente [ ] Explique [ |

16. Que, cuando el presidente del consejo sea también el primer ejecutivo de la sociedad, se faculte a uno de
los consejeros independientes para solicitar la convocatoria del consejo o la inclusién de nuevos puntos
en el orden del dia; para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos; y
para dirigir la evaluacién por el consejo de su presidente.

Ver eplgrafe; C.1.22



17.

18.

19.

20.

21

Cumple [] Cumple parciaimente [ _| Explique [ ] No aplicable

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 erganismos reguladores; -

b) Sean conformes con los Estatutos de la socledad y con los Reglamentos de la junta, del
consejo y demas que tenga la compafifa;

c) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Cédigo
Unificado que la compafiia hubiera aceptado.

Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del secretario, su
nombramiento y cese sean informados por la comisién de nombramientos y aprobados por el pleno del
consejo; y que dicho procedimiento de nombramiento y cese conste en el reglamento del consejo.

Ver eplgrafe: C.1.34
Cumple  [X] Cumple parclaimente [ ] Explique ]

Que el consejo se relina con la frecuencia precisa para desempefiar con eficacia sus funciones,
siguiendo el programa de fechas y asuntos que establezca al inicio del ejercicio, pudiendo cada
consejero proponer ofros puntos del orden del dia inicialmente no previstos.

Ver epigrafe: C.1.29
Cumple Cumple parciaimente [ ] Explique ]

Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se cuantifiquen en el
Informe Anual de Gobierno Corporativo. Y que si la representacién fuera imprescindible, se confiera
con instrucciones.

Ver epligrafes: C.1.28, C.1.29y C.1.30
Cumple  [X] Cumple parcialmente ] Explique [ ]

Que cuando los consejeros o el secretario manifiesten preocupaciones sobre alguna propuesta o, en el
caso de los consejeros, sobre la marcha de la compaiiia y tales preocupaciones no queden resueltas
en el consejo, a peticion de quien las hubiera manifestado se deje constancia de ellas en el acta.

Cumple Cumple parciaimente [ ] Explique [ ] No aplicable [ ]

. Que el consejo en pleno evallie una vez al afio:

a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del consejo;

b) Partiendo del informe que le eleve la comisién de nombramientos, el desemperiio de sus
funciones por el presidente del consejo y por el primer ejecutivo de la compaiiia;
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forme que éstas le eleven.

c) El funciofa o de sus comision

Ver eplgrafes: C.1.18y C.1.20

Cumple [} Cumpl
CLASE 8°

El Consejo se gitEavakigEhualmente con motivo de este inform& @ Gobiemo Corporativo. La evaluacion del desempefio de los
consejeros se realiza periédicamente con motivo de su reeleccion y previo informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

Explique ]

22. Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacion adicional que
juzguen precisa sobre asuntos de la competencia del consejo. Y que, salvo que los estatutos o el
reglamento del consejo establezcan otra cosa, dirijan su requerimiento al presidente o al secretario del
consejo.

Ver eplgrafe: C.1.41
Cumple [X] Explique [ |

23. Que todos los consejeros tengan derecho a ebtener de-la sociedad el asesoramiento preciso para el
-cumplimiento de sus funciones. Y que la sociedad arbitre’los cauces adecuadospara el ejercicio de
este derecho, gue en circunstancias especiales podra incluir el asesoramiento externe con cargo a la
empresa.

Ver-epigrafe: C.1.40
Cumple  [X] Explique [ |

24. Que las sociedades establezcan un programa de orientacién que proporcione a los nuevos consejeros
un conocimiento rapido y suficiente de la empresa, asi como de sus reglas de gobierno corporativo.
Y que ofrezcan también a los consejeros programas de actualizacion de conocimientos cuando las
circunstancias lo aconsejen.

Cumple Cumple parclalmente | Explique [ ]

25. Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su funcion el tiempo y esfuerzo necesarios
para desempefiarta con eficacia y, en consecuencia:

a) Que los consejeros informen a la comisién de nombramientos de sus restantes obligaciones
profesionales, por si pudieran interferir con la dedicacién exigida;

b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el nimero de consejos de los que puedan formar
parte sus consejeros.

Ver epigrafes: C.1.12, C.1.13y C.1.17
Cumple |X| Cumple parcialmente [ | Explique [ ]

26. Que la propuesta de nombramiento o reeleccion de consejeros que se eleven por el consejo a la junta
general de accionistas, asi como su nombramiento provisional por cooptacién, se aprueben por el
consejo:

38



a) A propuesta de la comisién de hombramientos, en el caso de consejeros independientes.

b) Previo informe de la comisién de nombramientos, en el caso de los restantes consejeros.

Ver eplgrafe: C.1.3

Cumple Cumple parclalmente ] Explique [ ]

27. Que las sociedades hagan publica a través de su pagina Web, y mantengan actualizada, la siguiente

informacion sobre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biografico;

b) Otros consejos de administracién a los que pertenezca, se trate o no de sociedades cotizadas;

c) Indicacién de la categorfa de consejero a la que pertenezca segiin corresponda, sefialandose,
en el caso de consejeros dominicales, el accionista al que representen o con quien tengan
vinculos.

d) Fecha de su primer nombramlento como consejero en la sociedad, asi como de los
posteriores, y;

e) Acciones de la compaiifa, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.
Cumple [ ] Cumple parciaiments Explique [ ]

La socledad esta actualizando los datos correspondientes al apartado a), que seran alojados en el sitio Web una vez sean debldamente
cumplimentados.

Todo ello sin perjuicio de las novedades introducidas por la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades
de Capital para la mejora del gobiemo corporativo.

28. Que los consejeros dominicales presenten su dimisién cuando el accionista a quien representen venda

29.

integramente su participacion accionarial. Y que también lo hagan, en el namero que corresponda,
cuando dicho accionista rebaje su participacién accionarial hasta un nivel que exija la reduccién del
numero de sus consejeros dominicales.

Ver epigrafes: A2 ,A3yC.1.2
Cumple Cumple parclalmente [ | Explique [ ]

Que el consejo de administracidn no proponga el cese de ningun consejero independiente antes del
cumplimiento del perfodo estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra justa
causa, apreciada por el consejo previo informe de la comisién de nombramientos. En particular, se
entendera que existe justa causa cuando el consejero hubiera incumplido los deberes inherentes a su
cargo o incurrido en algunas de las circunstancias que le hagan perder su condiciéon de independiente,
de acuerdo con lo establecido en la Orden ECC/461/2013.
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Tambiérig ponerse el cese de cf | dientes de resultas de Ofertas Piblicas
v de Adquisi iones u otras opera similares que supongan un camblo en

la estructura de capital de la sociedad
propiciados por el criterio de proporci

ios en la estructura del consejo vengan
) en la Recomendacién 11.

Ver epigrafes: C.1.2, C.1.9, C.1.19y C.1.27

CLA 8’ Cumple Explique ]

30. Que las sociedades establezcan 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 y, en particular, les
obliguen a informar al consejo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asf como
de sus posteriores vicisitudes procesales.

Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por
alguno de los delitos sefialados en el articulo 213 de la Ley de Sociedades de Capital, el consejo
examine e] caso tan pronto como sea posible y, a la vista de sus circunstancias concretas, decida
si procede o no que el consejero contintie en su cargo. Y que de todo ello el consejo dé cuenta,
de forma razonada, en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

Ver epigrafes: C.1.42, C.1.43
" Cumple . Cumple parcialmente . [ Explique . []

31. Que todos los consejeros expresen claramente su oposicion cuando consideren que alguna propuesta
de decisi6n sometida al consejo puede ser contraria al interés 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 decisiones que puedan perjudicar a los accionistas no representados en el consejo.

Y que cuando el consejo adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que el consejero
hubiera formulado serias reservas, éste saque las conclusiones que procedan y, si optara por
dimitir, explique las razones en la carta a que se refiere la recomendacién siguiente.

Esta Recomendacién alcanza también al secretario del consejo, aunque no tenga la condicién
de consejero.

Cumple [ZI Cumple parciaimente [ ] Explique [ ] No apficable [ ]

32. Que cuando, ya sea por dimisién o por otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del término de

su mandato, explique las razones en una carta que remitira a todos los miembros 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: C.1.9

Cumple Cumple parciaimente [] Explique [ ] No aplicable [ ]

33. 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 accién, retribuciones variables ligadas al rendimiento de la sociedad o sistemas de prevision.

Esta recomendacién no alcanzara a la entrega de acciones, cuando se condicione a que los
consejeros las mantengan hasta su cese como consejero.

Cumple Cumple parcialmente [ ] Expiique | | No aplicable ||
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34.

Que la remuneracion de los consejeros externos sea la necesaria para retribuir la dedicacién,
cualificacién y responsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada como para comprometer su
independencia.

Cumple [X] Expligus [ ] No apiicable [ ]

35. Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta las eventuales

salvedades que consten en el informe del auditor externo y minoren dichos resultados.

Cumple [ ] Explique [ ] No aplicable  [X]

36. Que en caso de retribuciones variables, las politicas retributivas incorporen limites y las cautelas técnicas

37.

precisas para asegurar que tales retribuciones guardan relacion con el desempefio profesional de sus
beneficiarios y no derivan simplemente de la evolucién general de los mercados o del sector de actividad
de la compafiia o de ofras circunstancias similares.

Cumple [ ] Expligue [ ] No apiicable  [X]

Que cuando exista comision delegada o ejecutiva (en adelante, “comision delegada®), la estructura
de participacion de las diferentes categorias de consejeros sea similar a la del propio consejo y su
secretario sea el del consgjo.

Ver eplgrafes: C.2.1 y C.2.6

Cumple [X] Cumple parcialmente [ | Explique [] No aplicable ["]

38. Que el consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por

39.

la comisién delegada y que todos los miembros del consejo reciban copia de las actas de las sesiones
de la comision delegada.

Cumpla  [X] Explique [ No aplicable [ ]

Que el consejo de administracién constituya en su seno, ademas del comité de auditoria exigido por
la Ley del Mercado de Valores, una comisién, o dos comisiones separadas, de nombramientos y
retribuciones.

Que las reglas de composicion y funcionamiento del comité de auditoria y de la comisién o
comisiones de nombramientos y retribuciones figuren 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 consejeros y los cometidos de cada comision;
delibere sobre sus propuestas e informes; y ante él hayan de dar cuenta, en el primer pieno
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.
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es sean consejer:

d) Que puedan recabar asesoramie! do lo consideren necesario para el

. desempefio de sus funciones.
CLASE 8 e,
) Que de sasTeuniones se levante acta, de [§§ue se remitira copia a todos los miembros del
consejo.

Ver epigrafes: C.2.1y C.24
Cumple [ ] Cumple parcialmente Explique [ ]

El articulo 13 del reglamento del consejo de Papeles y Cartones de Europa, S.A. dispone: “La Comisién de Nombramientos y
Retribuciones estaré integrada por un minimo de tres y un méximo de cinco Consejeros, en su mayoria extemnos, nombrados por el
Consegjo, correspondiendo al Consejo la designacién de entre sus miembros, del Presldente, pudiendo asistir a sus sesiones, en su caso,

la persona responsable de la ejecucién de la politica de retribuciones en la Sociedad o cualquier otro miembro de su personal que la
Comisién considere convenlente {...)."

De las reuniones de la comisién de auditoria se levanta acta, suministrando posteriormente a los demas consejeros un resumen
detallado del contenido mas relevante de las mismas.

40. Que la supervisién del cufnplimiento de los cbdigos intermos de conducta y deslas reglas. de gobierno
corporativo se atribuya a la comisién de auditorfa, a la comisién de nombramientos, o, si existieran de
forma separada, a las de cumplimiento o gobierno corporativo.

Ver epigrafes: C.2.3y C.2.4
Cumple Explique [ ]

41. 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 gestién de riesgos.

Cumple Explique [ ]
42. Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcién de auditoria interna que, bajo la supervisién del

comité de auditoria, vele por el buen funcionamiento de los sistemas de informacién y control interno.

Ver epligrafe: C.2.3
- Cumple Explique [ |

43. Que el responsable de la funcién de auditoria interna presente 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 Cumple parcialmente [ Explique [ |

44. Que la politica de control y gestion de riesgos identifiqgue al menos:
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a) Los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnolégicos, financieros, legales, reputacionales...)
a los que se enfrenta la socledad, incluyendo entre los financieros o econémicos, los pasivos
contingentes y otros rlesgos fuera de balance;

b) La fijacién del nlvel de riesgo que la sociedad considere aceptable;

c) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de que
llegaran a materializarse;

d) Los sistemas de informacién y control interno que se utilizaran para controlar y gestionar los
citados riesgos, incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de balance.

Ver epigrafe: E
Cumple [X] Cumple parclalmente | Explique "[7]

45. Que corresponda al comité de auditoria:

1° En relacién con los sistemas de informacion y controi interno:

a) Que los principales riesgos identificados como consecuencia de la supervision de la eficacia del control
interno de la sociedad y la auditoria Interna, en su caso, se gestionen y den a conocer adecuadamente.

b) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna; proponer la seleccién,
nombramiento, reeleccién y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el
presupuesto de ese serviclo; recibir informacién peri6édica sobre sus actividades; y veriflcar que la alta
direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

c) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunlcar, de forma confidencial
y, sl se consldera aproplado, anénima las Irregularidades de potenclal trascendencia, especlaimente
financieras y contables, que advlertan en el seno de la empresa.

2° En relacién con el auditor externo:

a) Reclbir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoria y los resultados de su
ejecuclén, y verificar que la alta direccién tiene en cuenta sus recomendaciones.
b) Asegurar la Independencla del auditor externo y, a tal efecto:
1) Que la socledad comunlque como hecho relevante ala CNMV el cambio de auditor y lo acompafie de una
declaraclon sobre la eventual exlstencia de desacuerdos con el auditor sallente y, si hubleran existido,
de su contenldo.

I1) Que en caso de renuncla del auditor externo examine las circunstanclas que la hubieran motivado.

Ver epigrafes: C.1.36, C.2.3, C24yE.2
Cumple [X] Cumple parclalmente ] Explique [7]

46. Que el comité de auditoria pueda convocar a cualquier empleado o directivo de la sociedad, e incluso
dispener que comparezcan sin presencia de ningun otro directivo.
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umple  [X] Explique ]

47, Que el comité de auditoria informe al
correspondientes decisiones, sobre los s

ter previo a la adopcion por éste de las
efialados en la Recomendacién 8:

a) La inforppegidp financiera que, por s ptizada, la sociedad deba hacer puablica
peridédicamentesFl comité debiera asegurdrse de que las cuentas Intermedias se formulan
con los mismos criterios contables que las anuales y, a tal fin, considerar la procedencia de
una revisién limitada del auditor externo.

b) La creacién o adquisicion de participaciones en entidades de propésito especial o
domiciliadas en paises o territorios que tengan la consideraci6n de paraisos fiscales, asi
como cualesquiera otras transacciones u operaciones de naturaleza analoga que, por su
complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.

¢) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcién de informe previo haya sido atribuida a
otra comision de las de supervisién y control.

Ver epigrafes: C.2.3y C24
Cumple [X] Cumple parcialmente [ ] Expligue [ ]

48. Que el consejo de administracién procure presentar las cuentas a la junta general sin reservas ni
salvedades en el informe de auditorfa y que, en los supuestos excepcionales en que existan, tanto
el presidente del comité de auditorfa como los auditores expliquen con claridad a los accionistas el
contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

Ver epigrafe: C.1.38
Cumple Cumple parcialmente [ ] Expligue [ ]

49. Que la mayoria de los miembros de la comisién de nombramientos -o de nombramientos y retribuciones,
si fueran una sola- sean consejeros independientes.

Ver epigrafe: C.2.1

Cumple [ ] Explique No aplicable [ |

En la actualidad la comision de nombramientos y retribuciones esta formada por un consejero ejecutivo, un consejero dominical y un
consejero ofros externos.

50. Que correspondan a la comisiébn de nombramientos, ademas de las funciones indicadas en las
Recomendaciones precedentes, las siguientes:

a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el consejo, definir, en
consecuencia, las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada
vacante, y evaluar el tiempo y dedicacién precisos para que puedan desempefiar bien su
cometido.



51.

52.

53.

b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesion del pi’esidente y
del primer ejecutivo y, en su caso, hacer propuestas al consejo, para que dicha suceslon se
produzca de forma ordenada y blen planificada.

c) Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo proponga al
consejo.

d) Informar al consejo sobre las cuestiones de diversidad de género sefialadas en la
Recomendacién 14 de este Cédigo.

Ver epigrafe: C.2.4
Cumple Cumple parciaimente [ ] Explique [ ] No aplicable [ ]

Que la comisidon de nombramientos consulte al presidente 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
conslderacién, por si los considerara idéneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de
consejero.

Cumple Cumple parciaimente [ ] Explique [ ] No aplicable [ ]

Que corresponda a la comisiébn de retribuciones, ademas de las funciones indicadas en las
Recomendaciones precedentes, las siguientes:

a) Proponer al consejo de administracién:
1) La politica de retribucién de los consejeros y altos directivos;
1i) La retribucién Individual de los consejeros ejecutivos y las demés condiciones de sus contratos.

iii) Las condiclones basicas de los contratos de los altos directivos.

b) Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la sociedad.

Ver epligrafes: C.2.4
Cumple Cumple parciaimente [ _] Explique [ ] No aplicable [ ]

Que la comisién de retribuciones consulte al presidente y al primer ejecutivo de la sociedad,
especialmente cuando se trate de matenas relativas a los consejeros ejecutivos y altos directivos.

Cumple Explique [] No aplicable [ ]

[ H] OTRAS INFORMACIONES DE INTERES
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rporativo en la sociedad o en las entidades
ados del presente informe, pero que sea
mpleta y razonada sobre la estructura y
brevemente.

. 1. Si exist ;pecto relevante en ma
del grupo que no se haya recogido €|
necesario incluir para recoger una i
préacticas de gobiemno en la entidad o

2. Dentro dg|gsts apartado, también potira’ alguier otra informacion, aclaracion o matiz
relacionadozgetslgs anteriores apartados del “Hforme en la medida en que sean relevantes y no
reiterativos.

En concreto, se indicara si la sociedad estd sometida a legislacién diferente a la espafiola en materia
de gobierno corporativo y, en su caso, incluya aquella informacién que esté obligada a suministrar
y sea distinta de la exigida en el presente informe.

3. La sociedad también podra indicar si se ha adherido voluntariamente a otros codigos de principios
éticos o de buenas practicas, internacionales, sectoriales o de otro &mbito. En su caso, se identificara
el cédigo en cuestion y la fecha de adhesion.

Se ha conslderado conveniente incluir en el presents apartado la sigulente informacién:
APARTADO A2

Las comunicaciones de participaciones significativas de de alguno de los acclonistas significativos se encuentran desactualizadas.
Por este motivo, para confecclonar este IAGC, se han calculedo dichas participaciones tomando el niimero de acciones declaradas
ala CNMV en sus correspondlentes comunicaciones de participaciones significativas asl como las comunicadas individualmente a la
sociedad (hecho no relevante por no ser significativas).

D® Carmen Careaga Salazar es titular indirecto de las acciones del accionista ONCHENA S.L. No se ha podido dar de alta al
desonocer su documento naclonal de identidad.

APARTADO A3 C
No se introducen los derechos sobre acclones que corresponden a D. Femando Padrén Estarriol, que es soclo de Tres Azul S.L.
APARTADO. A4

La Socledad no tiene conocimlento de relaciones de indole famiifar, comercial, contractual o societaria, relevantes o que no deriven
del giro o tréfico comercial ordinario o en condiciones de mercado, entre titulares de participaciones significativas. Se advierte que D.
Enrique Isidro Rincén, D. José Migual Isidro Rincén y D. Fernando isidro Rincén son hermanos y socios minoritarios del acclonista
significativo Harpalus, S.L.

APARTADO A.10

No existen restricciones legales nl estatutarias al ejerciclo del derecho de voto como tal. Elio no obstante, el ARTICULO 17 de los
estatutos limita el derecho de asistencia a la junta a los tenedores de 50 o més acclones.

APARTADO C.1.11

Para completar la pregunta y a efectos de la politica de transparencia de la sociedad Papeles y Cartones de Europa, S.A., se
completa la informacién con fa que sigue: - D. Enrique Isidro Rincén es la persona representante de la socledad Papeles y
Cartones de Europa, S.A. quien a su vez es presidente de las siguientes socledades: 1) Europac Cartonnerie Atlantique, S.A.S.
2) Europac Cartonnerie de Rouen, S.A.S. 3) Europac Cartonnerie Savole, S.A.S. 4) Europac Papeterie de Rouen, S.A. 5) SCi
Europac - D. Enrique Isidro Rincén es la persona fisica representante del consejero Papeles y Cartones de Eurcpa, S.A. en las
sigulentes sociedadesde Cartonajes Santander S.L.- D. Enrique Isidrc Rincon es la persona flsica representante del administrador
unico Papeles y Cartones de Europa, S.A. en 1) Europac Integra, S.A. 2) Europac Recicla, S.A. - D. Fernando Padrén Estarriol,
persona fisica representante de Tres Azul, S.L., consejero de Papeles y Cartones de Europa, S.A. ostenta los siguientes cargos
en sociedades del grupo: 1) Lepe - Empresa Portuguesa de Embalagens, S.A. - Consejero. 2) Renova Generacién de Energias
Renovables de Castilla y Leén S.L. - Administrador mancomundado.

APARTADO C.1.12

El sistema no permite incluir las sociedades cotizadas de las que: - Don Antonio Gonzalez-Adalid (representante persona fisica
del Consejero CARTERA INDUSTRIAL REA SA) es Consejero de: TUBACEX, S.A. (A01003946) y la propia sociedad CARTERA
INDUSTRIAL REA SA. (Aplicable para el punto B.1.17) - Don Femando Isidro Rincén es Representante Persona Fisica de la
Sociedad Ibervalles S.L., consejera en CARTERA INDUSTRIAL REA SA.

APARTADO C.1.14
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Lo dispuesto en este apartado debe ser puesto en relacién con las funclones expresamenta atribuidas a las distintas comisiones en
los articulos 11 (comisién ejecutiva), 12 (comision de auditoria) y 12 (comisién de nombramientos y retribuciones) dal reglamento del
consejo de administracion.

APARTADO C.1.17

El sistema impide menclonar los cargos que el representanta persona fisica del consejero TRES AZUL, SL. (D. Ferando Padrén)
ostenta. A efectos de politica de transparencia de la empresa, tal infomacion se inciuye en el presente apartado:

1- Lepe — Empresa Portuguesa de Embalagens, SA — Consejero

2- Renova Generacién de Energias Renovabtes de Castilla y Ledn, S.L. - Administrador mancomunado.

Al hilo de lo anterior, D. Enrique Isidro Rincén es representante persona fisica del Consejero PAPELES Y CARTONES DE EUROPA,
S.A. en las siguientes sociedades participadas: Cartonajes Santander S.L.

APARTADO C.1.25

E1 ARTICULO 9 del reglamento del consejo determina que 3) En caso de empate en las votaciones, el voto del Presidente del
Consejo sera dirimente.

APARTADO C.1.26

El sistema no permite aciarar que segun el articulo 16 del Reglamento del Conscjo de Administracion el limite de edad es de 65
afios para los Conseleros Intemos y de 70 para los Consejeros Externos.

APARTADO C.1.29

El sistema no permite aciarar que dos de las reuniones del Consejo de Administracién fueron con votacién por escrito y sin sesion.
APARTADO C.2.4

El sistema no permite inclulr toda la informaci6n aprobada por lo que se prosigue en este punto:

Denominacién comisién

COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Breve descripcién

COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

El consejo de administracion aprobd en su reunién de 12 de junio de 2000 la creacién de una comision ejecutiva.

Se delego de forma permanente a la referida comision ejecutiva la facultad de dirigir y administrar los negoclos soclales atendiendo
a la gestion de los mismos de manera constante estableciendo a este fin las normas de goblemo y el régimen de administracién

y funcionamiento de la sociedad, firmando cuantos documentos sean precisos y llevando a cabo, en definitiva, cuantos actos o
tramites sean necesarios a tales efectos.

Articulo 11. Delegacién de Facultades. La Comisi6n Ejecutiva

1. Ei Consejero de Administracion, a propuesta del Presidente y previo informe de la Comislén de Nombramientos y Refribuciones,
podra nombrar uno o varios Consaleros Delegados, requiriendo s! nombramiento para su validez el voto favorable de las dos
terceras partes de los componentes del Consejo cuando conlleve la delegaclén permanente de facultades.

2. La Comisién Ejecutiva estara compuesta por entre tres y cinco Consejeros nombrados por el Consejo de Administracion. Actuara
como Presidente de la Comisitn el Presidente del Consejo de Administracién y desempefiara su secretaria uno de los Consejeros
miembro de la misma, el Secretario del Consejo de Administracién, el Vicesecretario o el Letrado Asesor de dicho 6rgano, segin
determine el Consejo de Administracién.

3. La Comisién Ejecutiva ejercera las competencias delegadas por el Consejo de Administracion en relacion con la gestion,
administracion y representacion ordinarias de la Sociedad conforme a los mismos principios de actuacion establecidos en los
Estatutos y en el presente Reglamento en relacion con el Consegjo de Administracion.

Sin perjuicio de la autonomia de decisién de la Comisién Ejecutiva respecto de las facultades delegadas, siendo sus acuerdos
plenamente validos y eficaces sin necesidad de ratificacién alguna por el Consejo, en aquellos supuestos en los que, a juicio del
Presidente, las circunstancias asi lo aconsejen, los acuerdos adoptados por la Comision Ejecutiva se someteran a ratificacién

del Consejo, aplicAndose el mismo régimen respecto de aquellas materias en las que el Consejo haya delegado su estudio en la
Comisidn pero reservandose el Consejo la decision Gitima al respecto, suptiesto este Gitimo en el que Ia Comisién Ejecutiva se
limitara a elevar la correspondiente propuesta al Consejo.

Denominacién comision

COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion

COMITE DE AUDITORIA

Etl articulo 40 bis de los estatutos de Europac — comision de auditoria — y el articulo 12 del reglamento del consejo regulan la

organizaci6n y funcionamiento de este drgano, disponiendo que:
Articulo 40 bis, Comisién de Auditoria.
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onsejo de Administracién. Al menos uno de los

enta sus conocimientos y experiencia en materia

isién de Auditoria ser4 elegido por el Consejo de
arrafo anterior y debera ser sustituido cada cuatro afios,

Administracién de entre los Consejeros no ejecutivi
pudiendo ser reelegido una vez transcurrido el plaz!
La Comisién de Auditoria contara asimismo con su
ofra persona, sea o no, consejero, designada para
Sin perjuicio de aquellas otras que pueda estable
serén las siguientes:

1. Informa (! rfla Géneral, Asamblea General |{aEaNg
cuestione en su seno en materia de su compretencia,
2. Supel a del control interno de la socledad, la auditorfe Interna, en su caso, y los sistemas de gestién de riesgos, asi
como discutir con los auditores de cuentas o sociedades de auditorfe las debilidades significativas del sistema de control iIntemo
detectadas en el desarrollo de la auditoria.

3. Supervisar el proceso de elaboracién y presentacién de la informacién financiera regulada.

4. Proponer al 6rgano de edministracién para su sometimiento a la Junta General de Acclonistas u 6rganos equivalentes de la
entidad, de acuerdo con su naturaleza juridica, al que corresponda, el nombramiento de los auditores de cuentas o sociedades de
auditoria, de acuerdo con la normativa aplicable a la entidad.

5. Establecer las oportunas relaciones con los auditores de cuentes o sociedades de euditoria para recibir informacién sobre
equellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos, para su examen por el Comits, y cualesquiera otras
relacionades con el proceso de desarrollo de le auditorie de cuentas, esi como aquellas otras comunicaciones previstas en la
legislacion de auditoria de cuentas y en las normas de auditoria. En todo caso, deberan recibir anualmente de los auditores de
cuentas o sociedades de auditoria la confirmacién escrita de su independencia frente a la entidad o entidades vinculadas a ésta
directa o Indirectamente, asl como la informacion de los servicios edicionales de cuelquier clase prestados a estas entidedes por los
citados auditores o socledades, o por las persones o entidades vinculados e éstos de acuerdo con o dispuesto en la Ley 19/1988,
de 12 de julio, de Auditoria de Cuentas.

6. Emitir anualmente, con caréacter previo a la emision del informe de auditorie de cuentas, un informe en el que se expresaré una
opinién sobre la independencia de los euditores de cuentas o sociededes de euditoria. Este informe debera pronunclarss, en todo
caso, sobre la prestacion de los serviclos adiclonales e que hace referencia el apartado anterior.

7.Y todas aquellas competenclas que le sean asignadas por la Ley o por los reglamentos intemos.

e] Secretario de! Consejo de Administracién o cualquier
Administraci6n.
acién, las competenclas del la Comisién de Auditoria

il entidad de acuerdo con su naturaleza Juridica sobre las

La Comisi6n de Auditoria sera convocada por acuardo de la propla:Comisién o de su Presldencia y, al- menos, dos veces al afto,
pudiendo requerir la intervencién de cualquier-miembro del equipo directivo, del personal de la Sociedad y/o Auditor-de Cuentas.

‘La Comistén de Auditoria quedara validamente constituide con la asistencla, presentes o representados, de la mitad de sus
miembros y edoptara sus acuerdos por mayotria. El voto del Presiente de la Comisitn de Auditoria sera un voto de calldad. En caso
de empate los miembros de le Comisién podran delegar su representacién en otro de ellos por escrito y para la sesién de que se
trate.

La Comisi6n de Auditoria, a travas de su Presidente, debera de informar, periédicamente al Consejo de Administracién. Et Consejo
de Administracién sera competente para desarroller o ampliar las normas relativas a la composicién, funcionamiento y competencias
de la Comisién de Auditoria de lo no previsto en los presentes Estatutos.

Articulo 12. LLa Comisién de Auditoria
1. En el seno del Consejo de Administracién se constituird una Comisién de Auditoria integrada por un minimo de tres y un méximo
de siete Consejeros designados por el Consejo, slendo mayoria los Consejeros no ejecutivos, que seran designados teniendo en
cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, de auditoria o de ambas. Actuard como Secretario uno de los
Consejeros mlembro de la misma, el Secretario del Consejo de Administracién, el Vicesecretario, el Letrado Asesor del mismo
6rgano, o cualquler otra persona sea o no Consejero, designado para el cargo por el Consejo, y a sus reuniones podran aslstir,
slempre que lo considere conveniente su Presidente, ademas del auditor extemno y del auditor intemo de la Socledad, cualquier
miembro del personal de la Socledad cuya actividad pueda estar relacionada con las funciones desarrolladas por la Comisién.
El Prestdente de la Comision sera designado por el Consejo de Administracion de entre los Consejeros no efecutivos deblendo ser
sustituido cada cuatro afios, sin perjuicio de poder ser reelegido una vez transcurrido el plazo de un aflo desde su cese. En caso
de ausencia o imposibllidad de! Presidente le sustituira el Consejero no ejecutivo miembro de la Comisién que a tal efecto haya
designado provisionalmente el Consejo de Administracién y, en su defecto, el mlembro de la Comisién de mayor edad que ostente la
condiclén de Conssjero no ejecutivo.
2. Sin perjuiclo de otras cometidos que sean asignadas por el Consejo, los estatutos o la ley, la Comisién de Auditoria, tendra las
siguientes responsabilidades basicas:
a) Informar, a través de su Presidente, en la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella plameen los acclonistas
en materias de su competencia.
b) Proponer al Consejo de Administracion para su sometimiento a la Junta General de Acclonistas, el nombramiento de los auditores
de cuentas externos asi como sus condiclones de contrataci6n, el alcance de su mandato profesional y la revocacion o renovacltén
de su nombramiento.
- c) Supervisar los trabajos de la auditoria interna de la Sociedad, conocer del plan de trabajo de dicha auditorfa interna, de las
Incidencias que se prasenten en el desarrolio de este y detf informe de actividades que se deriven de los anteriores trabajos.
d) En relacion con los sistemas de informaci6n y control interno: (i) Supervisar el proceso de elaboracién y la integridad de la
informacién financlera relativa a la sociedad y, en su caso, al grupo, revisando e! cumplimiento de los requisitos normativos, la
adecuada delimitacion del perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios contables; (ii) revisar periédicamente
los sistemas de control interno y gestién de riesgos, para que los principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer
adecuadamente;, (iii) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria intema; (iv) proponer la seleccion,
nombramiento, reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria interna; (v) proponer el presupuesto de ese servicio;
(vi) recibir informacién periddica sobre sus actividades; (vit) verificar que la alta direcci6n tiene en cuenta las conclusiones y
recomendaciones de sus informes; (vill) establecer y supervisar un mecanismo que permita a fos empleados comunicar, de forma
confidenclal y, si se considera apropiado, andnima fas irregularidades de potencial trascendencla, especialmente financieras
y contables, que adviertan en el seno de la empresa y (ix) discutir con ios auditores de cuentas o socledades de auditoria las
debilidades significativas del sistema de control interno detectadas en el desarrollo de la auditoria.
e) Establecer una politica de contro! y gestién de riesgos que habra de identificar al menos: (i)los distintos tipas de riesgos, (ii) la
fijlacién del nivel de riesgo que la Sociedad considere aceptable, (jii) las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos
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identificados en ef caso de que llegaran a materializarse y (iv) los sistemas de informacién y controt intemo que se utilizaran para
controlar y gestionar los citados riesgos, incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera del balance.

f) Conocer del proceso de informacién financlera. Entre otros, supervisar el proceso de elaboracion y presentacion de la informacion
financiera regulada.

g) Mantener las relaclones con los auditores externos y a tal efecto:

- Elevar al Consejo las propuestas de seleccitn, nombramiento, reeleccion y sustitucién del auditor externo, asf como las
condiciones de su contratacion;

- Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoria y los resultados de su ejecucion, y verificar que la
alta direccién tiene en cuenta sus recomendaciones;

h). Asegurar la independencia del auditor extemno.y, a tal efecto, (I) Que la sociedad comunique como hecho relevante a la CNMV

el cambio de auditor y lo acomparie de una declaracién sobre la eventual existencla de desacuerdos con el auditor saliente

y, sLhuhbieran existido, de su. contenido, (ii).Que se asegure que la sociadad y el auditor respetan las normas vigentes sobre
prestaclion de servicios distintos a los de auditoria, {fii) los limites a la concentracién del negocio del auditor y, en general, las

demés normas establecidas para asegurar la independencia de los auditores, (iv) la Comisién debera recibir anualmente de los
auditores de cuentas extemos la confirmaci6n escrita de su independencia frente a la entidad o entidades vinculadas a ésta directa
o indirectamente, asf como la informaci6n de los servicios adicionales de cualquier clase prestados a estas entidades por los citados
auditores o sociedades, o por las parsonas o entidades vinculados a éstos, y (v) la Comislon debera emitir anualmente, con carécter
provio a la emislén del informe de auditoria de cuentas, un informe en el que se expresaré una opinién sobre la independencia de los
auditores. Dicho informe debera pronunciarse, en todo caso, sobre la prestacion de los servicios adicionales a que hace referencla el
apartado anterior;

-En caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la hubieran motivado. En el caso de grupos, favorecer que
el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las auditorias de las empresas que lo integren.

1) Velar para que las transacclones entre la Sociedad y las participadas, y de las mismas con Consejeros y accionistas con
participaciones significativas se realicen en condiciones de mercado y con respeto al princlpio de paridad de trato, controlando
cualquier conflicto de interés que pueda producirse en opsraciones vinculadas.

1) Supervisar el cumplimiento de los codigos intemnos de conducta y de las reglas de Goblemo Corporativo respecto a asuntos de su
competencia.

k) En el supuesto en el que existan reservas o saivedades del Consejo de Administracién en las Cuantas Anuales, tanto el
Presidente del Comité de Auditoria como los auditores expliquen con claridad a los acclonistas el contenido y alcance de dichas
reservas o saivedades.

3. La Comisién da Auditoria se reunira cuantas veces la convoque su Presidents, cuando lo soliciten al menos dos de sus miembros
o & peticién del Consejo. Las sesiones de la Comislon tendran lugar en el domicilio sociel o en cualquier otro que determine ef
Presidents y se sefiale en la convocatoria, quedando validamente constituida cuando concutran, presentes o por representacion la
mayoria de sus miembros, adoptandose sus acuerdos con el voto favorable de la mayoria de sus miembros asistentes a la reunion.
En caso de empate, el voto del Presidente o quien ejerza sus funciones, tendra caracter dirimente.

4. Estara obligado a asistir a las sesiones de la Comisién y a prestarle su colaboracién y acceso a la informacion de que disponga,
cualquler miembro del equipo directivo o del personal de la Compafila que fuese requerido a tal fin y éste Ultimo sin necesidad de
estar en presencia de ningun otro directivo. También podréa requerir la Comisién la asistencia a sus sesiones de los Auditores de
Cuentas extemos.

APARTADO D.2y D.3

Las cantidades sefialadas en concepto de dividendo se han fijado teniendo en cuenta el nimero de derechos de voto directos e
indirectos que figuraban en la pagina web de la Comisién Nacional del Mercado da Valores a 31 de diciembre de 2014.

Por ultimo poner de relieve que el Consejo de Administracion de PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. esta formado por once
consejeros. Actualmente existen dos plazas vacantes.

APARTADO D.6
El sistema no permite inclulr toda la informacién aprobada por lo que se prosigue en este punto:
Aslmismo los articulos 21 y 26 del reglamento del consejo de la Sociedad disponen que:

Articulo 21. Obligacién de no competencia y confiictos de interés

1. Sin perjuicio de lo establecido en el Reglamento Intemo de Conducta (RIC), los conssjeros de la Socledad, en cumplimiento del
deber de lealtad, tendran obligaci6n de informar al Consejo a través de su secretario, de cualquier situacion de conflicto de intereses
con la Socledad y su grupo de empresas, antes de que ocurra o tan pronto como tengan conocimiento de su existencia, con
obligacién de dimisién inmediata en caso de que por la persistencia y entidad del conflicto u presencia en el consejo sea contraria a
los intereses de la Socledad.

2. Asimismo, los Consejeros se abstendran de votar en los asuntos en que tengan un interés que, de forma directa o indirecta a
través de persona vinculada, entre en colisién con el interés de la Sociedad.

Sin perjuicio de lo anterior, los consejeros afectados por propuestas de nombramiento, reelecci6n o cese, se abstendrén de
intervenir en las deliberaciones y votaciones que traten de tales asuntos. Las votaciones del consejo o de la comisién en cuestién
sobre estas materias podran ser secretas si asl lo solicita cualquiera de sus miembros.

3. Los consejeros no podran desempefiar, por st o por persona interpuesta, cargos de cualquier orden en empresas o sociedades
competidoras de Europac y su grupo de sociedades, ni tampoco prestar a favor de las mismas servicios de representacién o
asesoramiento. Los consejeros no podrén formar parte de més tres (3) 6rganos de administracion de sociedades cotizadas.

4. Los deberes de lealtad de! consejero en sus distintos aspectos contemplados en éste y otros articulos de presents reglamento,
abarcan, igualmente, las actividades realizadas por sus personas vinculadas, entendiendo por tales: (i) su conyuge o cualquier
persona unida al consejero por una relacion de afectividad analoga a la conyugal, conforme a la legislacién nacional ; (ii) los hijos
que tenga a su cargo; (i) 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 gestién o que esté
directa o indirectamente controlado por el consajero o que se haya creado para su beneficio o cuyos intereses econémicos sean

en gran medida equivalentes a los del consejero y (v) las personas interpuestas entendiendo por tales aquellas que, en nombre
propio, realican operaciones relevantes a efectos de este reglamento por cuenta del consejero {presumiéndose esta ultima condicién
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0S
o cualquier persona vinculada a los mismos de
acion de una transacclién con la compafila, debera
oria quien emitird un informe sobre la convenlencia o
de la fransaccién proyectada, la Comisién de Auditoria
mercado y con respeto al principlo de paridad de trato,
uso, si lo creyera conveniente, la posibilidad de realizar
, el Consejo de Administracién autorizar o rechazara la

Informar previamente de ello y con cardcter inmed;
no de realizar la operacién proyectada. Para dete
debera comprobar que la transaccln propuesta se

la transaccién con un tercero ajeno a la Sociedad
realizacién de la transaccién proyectada.

CLASE 82

TR

El sistema no permite inciuir toda la informacién aprobada por lo que se prosigue en este punto:

Energla eléctrica:
El grupo mitigé este riesgo a niveles minimos mediante la construcclén de centrales de cogeneracién y ciclo combinado en las
plantas productoras de papel que se encuentran acogidas al régimen especial tarifario.

Gas:

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 contratacién de instrumentos financieros st es necesario.

Riesgo de concentracién de dlientes R
Departamento Comercial lleva a cabo clertos anélisis sobre la concentracién de clientes con el ﬂn de f“plantau@ldas para mitigar
el potencial riesgo de ocurrencia del mismo. ’

Riesgo de precio.de venta

Para mitigar este riesgo y evitar que los margenes de contribucién se vean ercsionados, el Grupo dispone en determinadas plantas
de fabricacién de sistemas informéticos que permiten obtener informaci6n real del coste y la rentebilidad de cualquier oferta antes de
ser presentada a un dllente.

Riesgos de Sistemas de Informacién

La necesidad de unificar los procesos de negoclo, el modelo de gestion y de lograr un ahorro de costss ha llevado a la Direccién del
grupo a diseftar y ejecutar un plan de racionalizacién de los sistemas de gestién del grupo.

Con el fin de mitigar el rlesgo de concentracién en la ubicaclén fisica de los sistemas, asi como el riesgo de intrusion o bloqueo

de comunicaclones de los sistemas, el Grupo dispone de un Plan de Contingencia en caso de siniestro que se actualiza
periédicamente.

Riesgos de Recursos Humanos

Riesgo de actuacion negligente de Directivos y empleados

A fin de minimizar la exposicion a este riesgo tiene establecidos procedimientos especificos de seleccion y formacién del personal,
asl como un catélogo de funciones y competencias que debe cumplir cada empleado en su puesto. Existe, asimismo, una Comisi6n
de Nombramientos y Retribuciones, formada por Consejeros de Grupo Europac, Un Comité de Cumplimiento y Etica Empresarial, un
Régimen Disciplinario y el Codigo de Conducta que ha sido distribuido a todos los empleados de Europac.

Prevenclén de riesgos laborales

Teniendo la actividad del Grupo naturaleza industrial, el control y prevencién de los riesgos laborales cobra especial importancia,
slendo la politica del Grupo la promacién de la mejora de las condiclones de trabajo, dirigida a elevar el nivel de proteccion de la
seguridad y la salud de nuestros trabajadores en el trabajo.

Riesgos de produccién:
El Grupo Europac asegura la calldad de sus productos y el cumplimiento de la normativa vigente mediante la Implantacién de

Sistemas Integrales de Calidad en todos sus centros. El Grupa posee las certificaciones UNE-EN (SO 8001:2000 en sus principales
centros.

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el consejo de Administracién de la
sociedad, en su sesi6n de fecha 27/02/2015.

Indique si ha habido consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacién con la
aprobacién del presente Informe.

si ] No [X]
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Papeles y Cartones de Europa, S.A.
Informe de Gestion 2014

Todos los miembros del Consejo de Administracién de PAPELES Y CARTONES DE EUROPA,
S.A. declaran de acuerdo con el articulo 229 de la LSC, que no incurren en ninguna de las
situaciones de conflicto de interés y que en caso de incurrir en el futuro actuaran de acuerdo

con las directrices especificadas por dicho articulo.

En Alcobendas, a 25 de febrero de 2015

Los Administradores:

Presidente:
José'Migi@NisidPo Rincon

Vocal:
Fernando Isidro Rincon

Vocal:
Vicente Guilarte Gutiérrez

%cal:
Juan_Jdrdarid Pérez

Vocal:
Celine Abecassis-Moedas

Cons. Delegado:
Enrique Isidro Rincon

Vocal:
Tres Azul. S.L.
Fernando Padron Estarriol

Vocal:
Aguasal S.A.U.
M2 Amelia Isidro Rincon

Vocal:
Cartera Industrial Rea, S.A.
Antonio Gonzalez-Adalid
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Informe de Auditoria Independiente

PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. Y

SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas Anuales Consolidadas e Informe de Gestion Consolidado
correspondientes al ejercicio anual terminado

el 31 de diciembre de 2014



i Ernst & Young, S.L. Tel.: 902 365 456

Torre Picasso Fax: 915727 300
Z Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1 ey.com

28020 Madrid

Building a better
working world

INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
A los accionistas de PAPELES Y CARTONES DE ELIROPA, S.A:

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de PAPELES Y CARTONES DE
EUROPA, S.A. (la sociedad dominante) y sociedades dependientes (el Grupo), que
comprenden el estado de situacién financiera consolidado a 31 de diciembre de 2014, la
cuenta de resultados consolidada, el estado del resultado global consolidado, el estado de
cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado vy la
memoria consolidada correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacidn con las cuentas anuales consolidadas

Los administradores de la sociedad dominante son responsables de formular las cuentas
anuales consolidadas adjuntas de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacién financiera y de los resultados consolidados de PAPELES Y CARTONES DE
EUROPA, S.A. y sociedades dependientes, de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacidén Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demas disposiciones del
marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo en Espafia, y del control
interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales
consolidadas libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales consolidadas
adjuntas, basada en nuestra auditorfa. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de
conformidad con la normativa reguladora de |a auditoria de cuentas vigente en Espafia.
Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que
planifiqguemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una sequridad razonable de
gue las cuentas anuales consolidadas estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditorfa requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los
riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales consolidadas, debida a fraude o
error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control
interno relevante para la formulacién por parte de los administradores de la sociedad
dominante de las cuentas anuales consolidadas, con el fin de disefiar los procedimientos de
auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de
expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria
también incluye la evaluacion de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de la
razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la
evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales consolidadas tomadas en su conjunto.
Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinién de auditoria.

Domicilio Social: Pl. Pablo Ruiz Picasso, 1. 28020 Madrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 12749, Libro O, Folio 215, Seccidn 82, Hoja M-23123, Inscripcién 116. C.1.F. B-78970506.
A member firm of Ernst & Young Global Limited.
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Opinidn

En nuestra opinidn, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera
consolidada de PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. y sociedades dependientes a 31 de
diciembre de 2014, asi como de sus resultados consolidados y flujos de efectivo
consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea,
y demds disposiciones del marco normativo de informacién financiera gue resultan de
aplicacidn en Espafia.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestidn consolidado adjunto del ejercicio 2014 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 consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que
contiene el citado informe de gestidn consolidado concuerda con la de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion
del informe de gestién consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafoy no
incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A. y sociedades dependientes.

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en ¢l Registro Oficial de Auditores
de Cuentas o N°o S0530)

Miembro ejerciente:
ERNST & YOUNG, S.L.

Affo 2015 Ne 01/15/01818

SELLO CORPORATIVD; 9600 EUR Rafael Pa'eV !Wirtl’nez

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

Informe sujeto a la tasa establecida enel \
articulo 44 del texto refundido de [ Ley
de Auditorfa de Cuentas, aprobado por

Real Decreto Legislativo 1/201%, &} Bejufis:

26 de febrero de 2015

A member firm of Ernst & Young Global Limited.
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Papeles y Cartones de Europa, S.A.
y Sociedades Filiales (Grupo Europac)

Cuentas Anuales e Informe de Gestién Consolidados
del ejercicio terminado el
31 de Diciembre de 2014



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

Estado de Situacién financiera consolidada a 31 de Diciembre de 2014 y 2013

(expresado en miles de euros)

| ACTIVO

| Notas

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmowlizado intangible
-~ Fondo de comercio
- Otros activos Intanglibles
Inmouilizado material
Inversiones inmoblliarias
Inversiones contablilizadas aplicando el métedo de Ja participacion
Activos financieros no comrientes
Activos por impuestos diferidos
Activos biolégicos

ACTIVO CORRIENTE

Exlistenclas

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
- Cllentas por ventas y prestaciones de servicios
- Ofros deudores
- Activos por impussto corriente

Otros actiws financieros comientes

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

N O

"
12

13

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

PATRIMONIO NETO

FONDOS PROPIOS
Capital
Resenas
Menos: Acclones y participaciones en patrimonio proprio
Resultado del ejercicio atribuido a la entidad dominante
AJUSTES POR CAMBIO DE VALOR
Operaciones de cobertura
Diferencias de conwersién
PATRIMONIO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE
Intereses minoritarics

PASIVOS NO CORRIENTES
Subwenciones
Provisiones no corrientes
Pasivos financieros no cormientes

- Deudas con leras y oblig. u otros valores negociables

- Otros pasivos financieros
Pasivos por impuestos diferidos

PASIVOS CORRIENTES
Provisiones cormientes
Pasiws financieros corrientes

- Deudas con entidades fij

- Otros paslvos financieros
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
- Proveedoras
- Ofros acreedores
- Pasfvos por im puestos corrientes

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

yobllg. u otros valores negociables

14

18
17
16

21

20
16

19

31/12/2014 31/12/2013
[ 828.047] [ 816.948]
95.950 97.190'

89.422 89,422

7.529 7.768

666.804 654.570

2.388 3.586

1.810 1.328

1.767 1.410

53.088 55.445

5.440 3.419

L 250.408) [ 265163
82.198 82,728

58.082 61.203'

31.228 44.422

28,673 16.781

1.181 -

419 547

108.810 110.685

[ 1.078.456] [ 1.072.111]

31/12/2014 31/12/2013
[ 337.105] [ 334.329)
341.058 336.352'
180.045 173.120'
147.053 140.271
(10.821) (4.485)
24.781 27.427
(3.953) (2.067)'
(3.953) (2.087)
1) ",
337.105 334.285
- 43
[ ar6.341] [ #7739
1.383 1.652
18.570 15.488
397.619 336.054
329.788 320.074
67.831 16.981
60.769 64.544
[ 265.010] [ 320.044]
2,578 2.913
50.767 104,339’
43.598 88.945
16.169 15.394
202.665 212.791'
158.573 159.491
43.816 47.831
276 5.469
[ 1.078.456 [ 1.072.111]




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

CE6623002

0772014

OM0855567

Cuenta de Resultados Consolidada a 31 de Yy 2013
(expresada en miles de euros) .

3171212014 31/12/2013
CLASE 8°
Importe neto de la Efffdde niegocio 22 775.138 801.959
Variacién de existencias de preductos terminados y en curso 205 (566)
Trabajos realizados por el Grupo para su inmoviizado 5 4.803 2.209
Aprovisionamientos (403.771) (406.563)
Otros ingresos de explotacion 4.783 3.644
Gastos de personal 22 (105.910) (107.024)
Otros gastos de explotacion 22 (185.435) (192.197)
Amortizacién 5y7 (46.879) (49.209)
Imputacién de subvenciones de inmowlizado no financieros 18 2.061 2.201
Deterioro y resultado por enajenaclones del inmowlizado 22 (545) 442
Otros resultados - -
[ RESULTADO DE EXPLOTACION ) 44.450 54.896
Ingresos financieros 22 527 554
Gastos financleros 22 (21.771) (21.087)
Variacion de valor rezonable en instumentos financieros 22 154 274
Diferencias de cambio 32 63
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 9 64 44
[ RESULTADO FINANCIERO (20.994) {21.052)
Resultados de entidades valoradas por el método de la participacién 10 247 200
| RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 23.703 34.043
Impuesto sobre beneficios 21 1.078 (6.609)
[ RESULTADO DEL EJ. PROCED. DE ACT. CONTINUADAS 24.781 27.434
Rdo. del ej. Proc. de oper. Interrump. neto de imp. - -
[ RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 24.781 27.434
Resultado atribuido a Ia entidad dominante 24.781 27.427
Resultado atribuido a intereses minoritarios - 7
BENEFICIO POR ACCION Euros Euros
Basico 14 0,294 0,320
Diluido 14 0,294 0,320




b 5,
18 r
- M -

| EZX2 [L [eel e ] [vszz I- Tiveze ] 0001y¥3d 133 TVE019 0aV.1INS3N V101 |
(ve) - ¥e) () - (ve) oAysodi] 03393
141 - 1413 08l - 081 OAf}oBJ8 Bp SofN} Op SBINUSYOD J0d

08 - 08 1A% - ozl S01210¥3ra SONIXQYd SOT N3 SOAVLTNs3y A4

SOAYArTOSNOD SOAV.LSI SO VY dY.INAWI ¥V $3TV80T1D SOQYLINSEY SOMLO
89 - 85 8.8 - 840 oAlisodiy] 0083
8g¢ - 8s¢ 6oe’L - 69¢°1 seidoud $auCIO0R UOD SBUCIDOESURY) Jod OPEYNSEY
eLl - ell (s19°1) - (s1e1) sejsnfe soq0 A sejepenioe sepjpled A sejoueueb Jad
- (1) (1) UGISIBAUCD 9P SBIOUB.J]
(0eg) - {oog) (iey2) - (Laye) oASee ep solny) Op SBINLBG0D Jog
[144 - [144 (990°2} - (9980°2) SOI210¥Ar3 SOWIXQHd SO N3 SOAv.LINS3ay 34
SOAYAMOSNOD SOAVY.LSI SO VY dY.INdWI ¥V §3TvE0T1O SOAVLINSIY SO¥LO
_.vn.vﬁu ___. _hwdv.hu _ _—.wh.vu _.. _—.wh.vu _ _ Auu_ucuca_qm seplpgd 8p ejuend e op) OJDIDYIr3 13Q OAVAITOSNOD OD(kn_:mmW_
sopepo UL ajuBUuIOp SOy BpOUnL ejueujuIOp
aviol sejsjuojaae eq pepej] aviolL sejsjuojaoe aq pepejaos
Bl 8g B/ eg
€L0ZTIZL/LE vioZiZLile

(soina ap sajjw ud opesaidxa)

£T0Z A $T0Z 2P 2IqWIIP| Op TE © SopeujuLId] sBlenue sopdPIala so| e sajuadlpuodsalriod [eqolfi opeynsal [op SOPRPIIOSU0) 50pe}sa

(08VdOUN3) 'V'S ‘VdOUNT 30 SINOLUVI A STTIdVd OdNUD



PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

4
Q
o
aJ
O
de)
Lt
()

- .T -
(o0}
(Lo
Lo
Lo
Lo
<O
m | TR ib (c98°¢) LBLYT (1z8°01) £60°2%) ayo'ost || #LOZ/ZL/LE TV TYNI OQIVS|
o } (ev) - - - 44 - SOUOIDBLBA SBAQ -
- - - eyie) - PXA JiA - ojeu ojucunied sp seppied agus sosedsel) -
- - - - - - - ouousged ap sojuaunnsul us sopeseq sobed -
[z | [(ev) - (Lzy'L2) - it - b 0JeU ojUoILEd Bp SBUOBLEA SEAO]
(96e'9) - - - (96¢°'9) - - {sejeu) seidoud ojuaused us ssuojoediopsed o SBUOIODR UOD $BUOJORISAD) -
(orzer) - - - - (oL2e1) - SOpUSPIAIP 9P UGIONQL}SK] -
N - - - - (526°9) $26'9 Tendeo 3p (sauoroonpey) /soluaLNY ~
|(e90°02) - - () (5e9'02) G26'0 [ 50UE}2/d0.d O S0/905 U0O SILIOOBJEAD |
(988°'L) [EIRZ4 - [£5) - | ] '50PjD0U0O0. (S0}sED) /8052.0U) 2101 |
{200°2) zy'iz {gsv't) VLTOvl ozves | £L0Z/ZL/LE TV TVNIH 0Q1VS]
- - - (12 - S8UOJOBLIBA SBAQ -
- (162'%4) - 16TV - ojeu ojuoued op seppied e4ue sosedse.] -
- - - - - ojuouryed ep sojuswngsL ue sopeseq sofied -
- (1627l) - oLyl - | 0}6U CUGLLLEd Op SAUC[OELIBA SEA0)]
- - 197 - - (sejau) sejdo.d ojucwuiijed us seuojoedioied o seuOIDOE UOD SBuUOIDRIRdD -
(60€°€1) - - - - (60E°EL) - SOpUSPIAIp 8p UgionqulsK] -
|(2gs°2L) | [ - - 161 (80€°EL) - ] s01e}5ido.d 0 §0}00S 0D sauoioeIedD]
leviie | [£ 1) lev'le - 08% - 11 SOp|ooundR. (80}SE0) /S08a.0Y] [elol |
|282-8LE | leg (s68°1) L8ZYb (zzz's) 9GE'BEL ozkesl || ZLOZ/ZH/LE TV T¥NH 0a1VS)
ojeu ejuBUMIOp se|doad sealosoy |eydedn
ojuowpled pepjjue ojucwpied K ugispue
1ejol ojeA ep e] e opinquie ue ‘djojued ep ewud
ojajosefe A seuo|ooy
sojquies
Jod  lop opeinsoy
so)snfy
sojdoid sopuog
BJUBUWIOP PEPRIUG E] € OP[NGUIE 0}0U OJUCIINIEg
- (soinae ap se|lw us opesaidxy)
=] E£T0Z A $T0Z 9p SIqUISPIP 9P TE US SOPRULID] SO[eNuUe SOPRIS[e SO| 9P 039\ OpPepIosuo) OjuowWLled |2 Ul sojquie) sp opels3
>
N
< . ; (O8vdoun3) "v's ‘vdouN3 3d SINOLAVI A ST13dVd OdNUD
=
[l




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

Estado de flujos de efectivo consolidado de los ejercicios anuales terminados el 31 de Diciembre de

2014y 2013
(expresado en miles de euros)

FLUJOS DE EFECTIVO DELAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

Resultedo antes de Impuestos
Alustes del resuitacdo:
Amortizacion del nmoviizado
Otros ajustes del resultedo (netes)
Camblos an el capltal corrlente
Otros flulos de efectivo de tas de 1o
Cobros da dividendos
Cobros/(pagos) por imp sobre b

Otros cobr de actividades de 6

\pagos) P

FLUJOS DE EFECTIVO DELAS ACTIVIDADES DEINVERSION
Pagos por Inversiones:
Empresas del grupo, y da
Inmovili material, e Inmobiiarias
Qtros activos financleres
Otros actives
Cobros por deslnversiones:
material, giblo @
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TRESICENTIMOS
| DE'EURO

1.1. INTRODUCCION
Papeles y Cartones Europa, S.A. (en adelante Europac o la Sociedad Dominante), que fue
constituida el 31 de diciembre de 1995, es la cabecera de un grupo (en adelante el Grupo o
Grupo Europac) cuyas adividades principales son la fabricacion y comerdializadon de papel y
cartdn para embalajes, la produccion de embalajes de cartdn y la generacién de energia
eléctrica.

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

- Espafia:
»  Recuperacion de papel: Valladolid y Madrid.
»  Papel: Duefias (Palendia), Alcolea del Cinca (Huesca).
. Cartdn: Duefias (Palendia), Alcolea del Cinca (Huesca) y Torrelavit.
»  Cogeneracion: Duefias (Palencia), Alcolea del Cinca (Huesca)
- Portugal:
*  Recuperacién de papel: Sintra (Lisboa), Gondomar (Oporto) y Figueira da Foz
+  Papel: Viana do Castelo
«  Carton: Guithabreu (Vila do Conde), Albarraque (Sintra), Leiria, Ovar y Madeira
»  Cogeneradon: Viana do Castelo
- Franda:
+  Papel: Saint-Etienne-du-Rouvray (Rouen).
«  Cartdn: Saint-Ftienne-du-Rouvray (Rouen), Durtal, La Rochette, Gasny y Caradec.
- Marruecos :
e Cartdn : Tanger

El domidilio social de la Entidad se encuentra en Duefias (Palencia), Carretera de Burgos a
Portugal, Km, 96.

Europac cotiza actualmente en las Bolsas de Madrid y Barcelona.
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Durante el afio 2000, la sociedad de inversidn Imocapital SGPS S.A. (en fa actualidad
Europa&c Portugal SGPS S.A.), 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). Durante
2005, Europac comprd a Sonae su partidpadén en Europa&c Portugal SGPS S.A. elevando su
participadon en la filial Gescartdo, hasta el 81,7%. Durante el mes de dicdembre de 2006, la
Junta General de Acdionistas de Europac aprobé una ampliacidn de capital para atender la
contraprestacién de la Oferta Plblica de Adquisicidn (OPA) sobre las acciones de Gescartdo
que aln no posefa, mediante el canje de 3,5 acciones de la primera por cada accidn de la
segunda. Como resultado de dicha operacién, asf como de un posterior proceso de adquisicidn
potestativa (Squeeze Out), Europac alcanzé durante 2007 una participacion directa e indirecta
en su filial portuguesa del 100%, que resultd exduida de! mercado de valores portugués.

En el ejercicdo 2008, Europac adquirid el 100% de las sodedades 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.S. y Europac Cartonnerie de Rouen, S.A.S.), cuya actividad principal
&s la fabricacion y comerdalizadidn de papel y carton, respectivamente.

En el mes de junio de 2009, la Sociedad cerrd la adquisicién del 100% de las sociedades
francesas Mondi Packaging Atantique, S.A.S. y Mondi Packaging Savoie, S.A.S. (en la
actualidad Europac Cartonnerie Alantique, S.A.S. y Europac Cartonnerie Savoie, S.AS.) cuya
actividad principal es la comerdalizacion de cartén.

El Grupo Europac adquirié con en enero de 2011, una fabrica de cartén ondulado en
Gasny (Francia) al grupo de nacionalidad sueca SCA. La operacién consistid en la
adquisicién por parte de Europac Cartonnerie de Rouen, S.A.S. de la cartera de clientes y
pedidos, inmuebles, maquinaria y otro activo mobiliario y las existencias a la fecha de
adquisicién de la instalacién asi como en la subrogacion en los contratos de trabajo del
personal de ésta.

Con fecha 20 de febrero de 2013 el Grupo Europac adquirié al Grupo DS Smith una
fabrica de carton ondulado ubicada en Caradec (Francia). La operacion consistio en la
adquisicion por parte de Europac Cartonnerie de Rouen, S.A.S. de la cartera de clientes y
pedidos, inmuebles, maquinaria y otro activo mobiliario y las existencias a la fecha de
adquisicidn de la instalacién asi como en la subrogacién en los contratos de trabajo del
personal de ésta. Las cuentas a cobrar y a pagar de la planta a la fecha de adquisicion no
fueron adquiridas (Nota 6).

El Grupo puso en marcha a finales de 2012 la primera fase de un proyecto industrial en
Marruecos consistente en el lanzamiento de actividad de montaje y venta de cajas de
cartdn Heavy Duty en Marruecos. La actividad se lleva a cabo una planta ubicada en
Tanger.

Durante el ejercicio 2013 puso en marcha la segunda fase de dicho proyecto, que
consiste en la construccidn de una fabrica de embalaje integrada para la produccién de
plancha y cajas de cartén ondulado. A 31 de diciembre de 2014 el Grupo se encuentra
llevando a cabo la obra civil de la planta.
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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, junto
con una descripcién de su actividad principal.

Variadiones en el perimetro de consolidacion.

Variadiones del ejercicio 2014:

No se han produdido variaciones significativas en el perimetro de consolidacion en el ejercicio

2014.
Variadiones de/ ejerdicio 2013:

Con fecha 5 de noviembre de 2013 el grupo Europac constituyd la sociedad marroqui Med
Packaging. En 2013 también adquiri6 146 mil nuevas participaciones de la sociedad
Renova Generacién de Energias Renovables de Castilla y Ledn, S.L., pasando a poseer el
100% de la sociedad. Asimismo, en el mes de abril de 2013 se liquidd la sociedad Sulpac
S.A

2.1, BASES DE PRESENTACION

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2014, que han sido preparadas
a partir de los registros contables de la Sodedad y sus sodedades dependientes, han sido
formuladas por los Administradores de la Sociedad dominante de acuerdo con lo establecido
en la Disposicidn Final Undédma de la ley 62/2003 de 30 de diciembre aplicando las Normas
Internacionales de Informacién Financiera aprobadas por los Reglamentos de la Comision
Europea (NIIF-UE).

El Consejo de Administracién de la Sociedad dominante, estima que las cuentas anuales
consolidadas adjuntas del ejercicio 2014 seran aprobadas por la Junta General de Accionistas
- de la Sociedad dominante sin modificaciones.

El ejercicio econdmico de Europac y de todas sus sociedades dependientes se inicia el 1 de
enero y termina el 31 de diciembre de cada afio.

Los importes contenidos en estas cuentas anuales consolidadas estan expresados, salvo
indicacién en contrario, en miles de euros, El euro es la moneda de presentacion del Grupo.

Las cuentas anuales de la Sociedad dominante han sido formuladas por los
administradores en documento separado de estas cuentas anuales consolidadas.
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Estas cuentas anuales consolidadas muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado, de la
situacién finandiera consolidada del Grupo al 31 de didembre de 2014, de los resultados
consolidados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto consolidable y de los
fiujos de efectivo consolidados.

Las cuentas anuales consolidadas se han preparado utilizando el principio de coste histérico,
con la excepddn de los activos bioldgicos vy los instrumentos financieros derivados que han
sido registrados a valor razonable.

2.2. CAMBIOS EN LAS POLITICAS CONTABLES
Cambio de politicas contables

El Grupo ha aplicado por primera vez las siguientes normas y modificadones que se detallan a
continuacion:

a) Nommas e interpretaciones aprobadas por la Unidn Europea aplicadas por primera vez en
este ejerddo

Las politicas contables utilizadas en fa preparacién de estas cuentas anuales consolidadas son
las mismas que las aplicadas en las cuentas anuales consolidadas del ejerddo anual terminado
el 31 de diciembre de 2013, excepto por fas siguientes normas y modificaciones:

e NIF 11 — Acuerdos conjuntos: El Grupo ha realizado un andlisis del impacto de esta norma
en los estados financieros consolidados siendo su impacto no significativo (Nota 2.5 y 10).

e Modificadones a las NIIF 10, NIIF 11 y NIIF 12 — Guia de transicién: Estas modificaciones
no han tenido efecto significativo.

o La NIIF 12 establece los requerimientos de desglose relativos a las participaciones de
una entidad en sus subsidiarias, acuerdos conjuntos, asociadas y entidades
estructuradas. Los requerimientos de la NIIF 12 son mds detallados que los
previamente existentes para subsidiarias. Ver anexo I.

b) Normas e interpretaciones emitidas por el IASB, pero que no son aplicables en este
ejercido.

En base a los andlisis realizados hasta la fecha, el Grupo estima que la aplicacién inicial de las
normas, interpretaciones y modificaciones emitidas por el IASB, que no son de aplicadon
obligatoria en la Union Europea a la fecha de formulacién de estas cuentas anuales
consolidadas, no tendra un impacto significativo sobre sus estados financieros consolidados,
excepto por las siguientes normas y modificaciones:

e NIIF 9 — Instrumentos financieros

En julio de 2014, el IASB publicS la version final de la NIIF 9 Instrumentos finandieros que
recopila todas las fases del proyecto de instrumentos finanderos y sustituye a la NIC 39
Instrumentos Finanderos: valoracdidn y dasificacion y a todas las versiones previas de la
NIIF 9. La norma introduce nuevos requisitos para la dasificacién y valoracién de los
activos finandieros y los pasivos financdieros, la determinacidn del deterioro y la contabilidad
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partir enero de 2018 y se permite su aplicacion anticipada. Se requiere su
aplicacion retroactiva, pero no se requiere modificar la informacién comparativa.

La adopcidn de la NIIF 9 afediara a la dasificacion y valoracion de los activos finanderos
del Grupo, pero no tendra impacto en la dasificacion y valoracion de los pasivos finandieros
del Grupo. Tampooo tendra efecto el nuevo método de calculo del deterioro. Y respecto a
la contabilidad de coberturas, habrd modificaciones sustandales pues las coberturas
econdmicas que haya en la fecha de transicion de la NIIF 9, que en la actualidad no se
pueden registrar como coberturas contables de acuerdo con la NIC 39, se podrén registrar
como coberturas contables de acuerdo con la nueva normativa.

* Modificaciones a la NIC 1 - Iniciativa de desgloses

El Grupo esta analizando las modificaciones propuestas, de forma que espera ‘aplicar las

siguientes recomendaciones en sus cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2015:

» Eliminar la informacion que sea inmaterial, para evitar que disimule informadon dtil.

> Estructurar las notas de forma que los aspectos mas relevantes se induyan al
principio de las cuentas anuales.

> Se eliminaran los desgloses incluido en las politicas contables que figuren en las
normas limitandolas a los aspectos especificos del Grupo.

El resto de modificaciones no tendran efecto, pues el Grupo no esta agregando o
desagregando informacién de forma que disimule informacidn Gtil, no se van a desagregar
las partidas especificas de la cuenta de resultados y del estado del resultado global, no se
incluyen ni se van a incluir subtotales adicionales a los requeridos por la NIC 1, esta
referenciada cada partida de los estados principales con cualquier informacion relacionada
de las notas y la parte de otro resultado global de asociadas y negocios conjuritos
contabilizados por el método de la participacion se incluyen en dos partidas especificas, una
en'las que se redasifican al resultado y otra en las que no se redasifican.

2.3. PRINCIPIOS DE CONSOLIDACION

Las cuentas anuales consolidadas comprenden las cuentas anuales de la Sodedad dominante
y sus sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2014.

Las sodedades dependientes se consolidan por integracion global desde la fecha de
adquisicién, siendo ésta la fecha en la que el Grupo adquiere el control, y se siguen

. consolidando hasta la fecha en que cesa dicho control. Las cuentas anuales de las sodedades
dependientes tienen la misma fecha de derre que los de la Sociedad dominante y se preparan
usando las mismas politicas contables de manera coherente y uniforme. Se eliminan en su
totalidad los saldos y transacciones intragrupo, incluyendo las pérdidas y ganandas no
realizadas resultantes de operaciones intragrupo y los dividendos.

Un cambio en el porcentaje de participacion en una sodedad dependiente, que no implique

una pérdida del control, se refleja como una transaccion de patrimonio. Si el Grupo pierde el
control sobre una sodedad dependiente:

-10 -
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o Da de baja los activos (induyendo el fondo de comercio) y los pasivos de dicha sodiedad
dependiente

¢ Da de baja el valor en libros de los socios externos

» Da de baja las diferendias de conversion acumuladas registradas en patrimonio neto
» Reconoce el valor razonable de la contraprestacién recibida por la transaccion

s Reconoce el valor razonable de cualquier inversion retenida

» Reconoce cualquier exceso o défict en la cuenta de pérdidas y ganandas consolidada

o Redasifica a resultados 0 a reservas, segun corresponda, la participacion de la Sodedad
dominante en las partidas previamente reconocdidas en patrimonio neto.

2.4. COMBINACIONES DE NEGOCIOS Y FONDO DE COMERCIO

Las combinaciones de negodos se registran aplicando el método de adquisicion. El coste de
adquisicidn es la suma de la contraprestacion transferida, valorada al valor razonable en la
fecha de adquisicion, y el importe de los socios externos de la adquirida, si hubiera. Para cada
combinacion de negodios, el Grupo elige si valora los socios externos de la adquirida al valor
razonable o por la parte proporcional de los activos netos identificables de la adquirida. Los
costes de adquisicion incurridos se contabilizan en la cuenta de resultados separada
consolidada.

Cuando el Grupo adquiere un negodio, evalia los activos finanderos y los pasivos finanderos
asumidos para su adecuada dasificacion en base a los acuerdos contractuales, condiciones
econdmicas y otras condidiones pertinentes que existan en la fecha de adquisicdidn. Esto
incluye la separacion de los derivados implicitos de los contratos principales de la adquirida.

Si la combinacién de negodios se realiza por etapas, en la fecha de adquisicién se valoran a
valor razonable las participadiones previamente mantenidas en el patrimonio de la adquirida y
se reconocen las ganandas o pérdidas resultantes en la cuenta de pérdidas y ganandas
consolidada.

Cualquier contraprestacion contingente que deba ser transferida por la adquirente se reconoce
por su valor razonable en la fecha de adquisicién. Los cambios posteriores en el valor
razonable de las contraprestaciones contingentes dasificadas como activos o pasivos deberén
ser registrados, de acuerdo con la NIC 39, como ganancia o pérdida en €l resultado
consolidado. Si la contraprestacion contingente se dasifica como patrimonio neto no se
valorara nuevamente. Cualquier liquidacidn posterior se registra dentro del patrimonio neto.
En los casos, en que la contraprestacion contingente no se encuentra dentro del alcance de la
NIC 39, se valora de acuerdo con la NIIF correspondiente. Si la contraprestacion contingente
se dasifica como patrimonio neto no se valora y cualquier liquidacion posterior se registra
dentro del patrimonio neto.

El fondo de comercio se valora inicialmente a su coste, el cual es el exceso de la suma de la

contrapmcnon transferida y el importe de los socios externos registrados sobre el valor neto
de o5 activos aaquiridos y ios pasivos asumidos. Si €l valor razonable de los actives netos

-11-
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Después del reconodmiento inicial, el fondo de comerdo se registra al coste menos cualquier
pérdida por deterioro acumulada. A efectos de la prueba de deterioro, el fondo de comercio
adquirido en una combinacidn de negodios es asignado, desde la fecha de adquisicion, a cada
unidad generadora de efectivo del Grupo que se espera que se beneficie de la combinadion,
independientemente de si existen otros activos o pasivos de la adquirida asignados a esas
unidades,

Cuando el fondo de comercio forma-parte de una unidad generadora de efectivo.y una parte
de las operadiones de dicha. unidad se dan-de baja, el fondo de comerdo asodado a dichas
operadiones enajenadas se incluye en el valor en libros de la operacién al determinar la
gananda o pérdida obtenida en la enajenacién de la operacion. El fondo de comerdio dado de
baja. en estas. drcunstandas se valora sobre la base de los valores relativos de la operadién
enajenada y la parte de la unidad generadora de efectivo que se retiene.

2.5. PARTICIPACIONES EN NEGOCIOS CONJUNTOS

El Grupo tiene una participacion en un negocio conjunto, que es una sociedad controlada
conjuntamente, a través del cual los participes tienen un acuerdo contractual que establece un
control conjunto sobre todas las actividades econdmicas de dicha sodedad. El contrato
requiere que el acuerdo entre las partes respecto a las decisiones financieras y operativas sea
undnime. El Grupo en sjercicio 2013 registrd su participacion en el negodio conjunto utilizando
el método de consolidacion proporcional. En el 2014 el Grupo registra esta participadon por el
método de puesta en equivalendia seg(in la NIIF 11 (ver Nota 2.2).

2.6. INVERSIONES EN ENTIDADES ASOCIADAS

Las inversiones del Grupo en entidades asodiadas se contabilizan utilizando el métodd de la
participacion. Una asociada es una entidad sobre la que el Grupo tiene influendia significativa.

Segln el método de la participacion, la inversion en una entidad asodiada se registra
inicialmente al coste en el balance consolidado, y se incrementa o disminuye su importe en

- fundidn de los cambios en la participacién del Grupo en los activos netos de la asociada. El
fondo de comerdio relativo a la entidad asodiada se incluye en el valor en libros de la inversion
y no se amortiza ni se realiza una prueba individual de deterioro.

La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada refleja la partidpacidn del Grupo en los
resultados de las operaciones de la asociada. Cuando haya un cambio que la entidad asodada
reconoce directamente en su patrimonio neto, el Grupo reconoce su participacion en dicho
cambio y lo desglosa, cuando sea aplicable, en el estado de cambios en el patrimonio neto. Se
eliminan las ganandas y pérdidas no realizadas resultantes de las transacciones entre el Grupo
y la entidad asodiada correspondientes a la participacion en la asodada que tiene el Grupo.

-12 -
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La partidipacion del Grupo en los beneficios de las entidades asodadas aparece directamente
en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Este es el benefidio atribuible a los
inversores de la asodiada y, por tanto, corresponde al beneficio después de impuestos y de los
socios externos que haya en las sodiedades dependientes de la asodiada.

Las cuentas anuales de la asociada se preparan para el mismo periodo que los del Grupo y se
realizan los ajustes necesarios para homogeneizar cualquier diferencia que pudiera existir
respecto a las politicas contables del Grupo.

Una vez que se haya aplicado el método de la participacion, el Grupo determina si es
necesario reconocer pérdidas por deterioro adicionales respecto a la inversidn neta que tenga
en la entidad asodiada. El Grupo determina en cada fecha de derre si hay una evidenda
ohjetiva de que la inversidn en la entidad asociada se haya deteriorado. Si éste es el caso, el
Grupo calcula el valor del deterioro como la diferencia entre el importe recuperable de la
entidad asodada y su valor en libros y reconoce este importe en el epigrafe de “Participacion
en el resultado de entidades asociadas” de la cuenta de pérdidas y ganandas consolidada.

Si se deja de tener influendia significativa en la entidad asociada, el Grupo valora y reconoce la
inversién mantenida a su valor razonable. Cualquier diferendia entre el valor en libros de la
entidad asociada en el momento de la pérdida de la influencia significativa y el valor razonable
de la inversion mantenida mas los productos de la venta se reconoce en la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada.

2.7. TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA

Los estados financieros consolidados del Grupo se presentan en euros, que es también la
moneda funcional de la Sociedad dominante. Cada entidad del Grupo determina su propia
moneda funcional y las partidas incluidas en los estados financieros de cada sociedad se
valoran utilizando esa moneda funcional. El Grupo utiliza el método directo de
consolidacién y ha elegido reciclar las ganancias o pérdidas que surgen al realizar la
conversion anterior utilizando este método.

2.8. INMOVILIZADO MATERIAL

El inmovilizado material se reconoce por su valor de coste de adquisicion o el coste de
produccion, menos la amortizacién 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 establecidos para el coste de produccién de las
existencias. La capitalizacion del coste de produccion se realiza mediante el abono de los
costes imputables al activo en cuentas del epigrafe “trabajos efectuados por el Grupo
para su inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los valores de

coste actualizados, siguiendo el método lineal, mediante la aplicacién de los periodos de
vida util que se mencionan a continuacién:

-13-
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Vida atll (Afos)

Cosntrucciones 40-50
Maquinaria, instalaciones y utilaje 6-20
Otro inmovilizado 6-10

""Los costes -por intereses que sean directamente atribuibles a la adquisicion, construccion o
produccién de un activo cuya puesta en marcha o venta requiere necesariamente un-periodo
dilatado de tiempo son capitalizados como parte del coste del adivo. H resto de costes por
intereses se reconocen como gestos en e periodo en el que se incurren. Los gastos
finanderos incluyen los intereses y otros costes en los que incurre el Grupo en relacién con la
financiacion obtenida.

Los gastos de mantenimiento y reparacidn se llevan a resultados en €l ejerdcio en el que se
producen,

Con posteriorided al reconocimiento inicial del activo, sdlo 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 material susceptibles de capitalizacion
suponen la reduccién del 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 mismos, se utiliza €l coste de la
sustitucion como indicativo del coste de los elementos en el momento de su adquisicion o
construccion..

Los costes por trabajos efectuados por el Grupo para sus inmovilizados son capitalizados y se
valoran a la difra que suponen los costes de consumo de materiales de almacenes Y los costes
de personal que intervienen en la realizacién de los trabajos por obras de los mismos.

29. INVERSIONES INMOBILIARIAS

Las inversiones inmobiliarias se valoran con los mismos criterios indicados para el inmovilizado
material.

La amortizacidn de las inversiones inmobiliarias se realiza de forma lineal, en funcidn de la vida
util estimada de 50 afios.

2.10. OTROS ACTIVOS INTANGIBLES
a) Aplicaciones informaticas
Las aplicaciones informaticas estan valoradas al precio de adquisicidn o, en su caso, al coste

de produccién. Los costes de mantenimiento y gastos informéticos de utilizacién anual, se
imputan directamente como gastos en el momento en que se incurre en ellos.
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0

Los programas informéticos se amortizan en funcién de su vida Uil estimada, la cual esta
comprendida entre 3 y 7 afios.

Costes reladonados con actividades de desarrollo

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

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

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

- Bxiste un compromiso del Grupo para completar la produccién del activo de forma que se
encuentre en condiciones de uso interno.

- Se estime que el activo va a generar beneficios econdmicos suficientes

- El Grupo dispone de los recursgs técnicos y finanderos para completar el desarrollo del
activo (o para utilizarlo intemamente) y ha desarrollado sistemas de control presupuestario
y de contabilidad analtica que permiten hacer un seguimiento de los costes
presupuestadas, las madificaciones introducidas y los costes realmente imputados a los
distintos proyectos.

El coste de los activos generados intemamente por el Grupo se determina siguiendo los
mismos prindipios que los establecidos en la determinacién del coste de produccion de las
existendas. La capitalizacién del coste de produccién se realiza mediante el abono de los
costes imputables al activo en cuentas del epigrafe “trabajos efectuados por el Grupo para su
inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganandias consolidada.

Derechos de emisidn de gases de efecto invemadero (C02)

Los Derechos de Emisi6n de Gases de Efecto Invemnadero se valoran al precio de
adquisicion o al coste de produccién. Cuando se trata de derechos adquiridos a titulo
gratuito, se considera como precio de adquisicion el valor razonable de los mismos en el
momento de la adquisicién de acuerdo con su cotizacién en mercados secundarios y son
registrados con abono al epigrafe "Subvenciones” (véase nota 18 posterior). Los derechos
de emisién no son objeto de amortizacién, y son valorados al coste histérico. Para
aquellos derechos que no se destinan a ser consumidos por la sociedad sino a su venta,
se dota al cierre del ejercidio, en su caso, las provisiones por deterioro cuando su valor en
libros sea superior al valor de mercado. Finalmente se dan de baja en el balance con
ocasién de su transmision a terceros, de la certificacién de su consumo por parte de la
Administracion o de la caducidad de los mismos. La estimacién del gasto por consumo del
ejercicio de los derechos de emisién, que en general es certificada por la Administracién
en el ejercicio siguiente al que son consumidos, es contabilizada en el capitulo
“Provisiones Corrientes” (véase nota 20), de acuerdo con el coste histérico de los
derechos que tiene la sociedad por el criterio FIFO.
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nadero a titulo gratuito aS|gnadas por el Sistema Europeo de Comercio de
Derechos de Emisién 2013-2020 a las sociedades del Grupo son imputadas a resultados
como “Imputacion de subvenciones de inmovilizado no financiero” cuando los derechos
de emisién subvencionados son enajenados, deteriorados, o consumidos.

2.11. PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS NO FINANCIEROS

El Grupo evallia en cada fecha de derre si existe algin indido de que un activo esta
deteriorado. Si hay alg(in indidio, o cuando se requiere realizar la prueba anual de deterioro, €l
Grupo estima el importe recuperable del activo, que es el mayor entre el valor razonable del
activo o de las unidades generadoras de efectivo menos los costes de venta y su valor en uso,
y se determina de forma individual para cada activo, a menos que éste no genere flujos de
efectivo que sean independientes de otros -activos o grupo de adtivos. Cuando el valor en
libros de un activo excede su importe recuperable, el activo se considera deteriorado y se
reduce su valor en libros hasta su importe recuperable. Al evaluar el valor en uso, los flujos de
efectivo futuros estimados se descuentan a su valor actual utilizando una tasa de descuento
antes de impuestos que refleje las evaluaciones de mercado actuales del valor del dinero en el
tiempo y de los riesgos espedificos del activo, Para determinar el valor razonable del activo
menos los costes de venta se tienen en cuenta transacciones de mercado recientes, si estan
disponibles. Si dichas transacciones no pueden identificarse, se utiliza un modelo de valoracion
més adecuado. Estos calculos son soportados por mltiples valoraciones, precios de cotizacion
de acdiones para sociedades dependientes cotizadas u otros indicadores disponibles del valor
razonable,

El Grupo basa su cdlculo del deterioro en presupuestos detallados y proyecdiones previstas,
que se preparan de manera individual para cada unidad generadora de efectivo a la que esta
asignada el activo. Estos presupuestos y proyecciones normalmente cubren un periodo entre
tres y dinco afios. Para periodos mas largos, se calcula una tasa de crecimiento a largo plazo,
que se aplica para estimar flujos de efectivo futuros tras el Ultimo afio.

Las pérdidas por deterioro de las operaciones continuadas, induyendo el deterioro de las
existencias, se reconocen en la cuenta de’ pérdidas y ganandias consolidada en los epigrafes
de gastos correspondientes en funcion del adivo depreciado, excepto para los activos

) materiales previamente revalorizados, cuya revalorizacion esta registreda directamente en
patrimonio neto. En este caso, la pérdida por deterioro también se registra en patrimonio neto
hasta compensar el importe de la revalorizacidn anterior.

2.12. INSTRUMENTOS FINANCIEROS: RECONOCIMIENTO INICIAL Y VALORACION
POSTERIOR
a) Adivos finanderos
Reconocimiento inicial y valoracion
Los adiivos financieros induidos en el alcance de la NIC 39 se dasifican, seglin corresponda,

como activos finandieros a valor razonable con cambios en resultados, préstamos y cuentas a
cobrar, inversiones mantenidas hasta € vendmiento, activos finanderos disponibles para la
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venta o derivados designados como instrummentos de cobertura en una cobertura eficaz. El
Grupo determina la clasificacion de sus activos finanderos en el reconodimiento inicial.

Todos los activos finanderos se reconocen inidalmente a su valor razonable mas los costes de
transaccion, salvo activos financieros contabilizados a valor razonable con cambios en
resultados.

Las compras o ventas de activos financieros que requieren la entrega de los activos en un
plazo establecido por la regulacion o por uma convendon establecida en el mercado
correspondiente (compras o ventas convendionales) se reconocen en la fecha de contratacion,
por ejemplo, la fecha en la que el Grupo se comprometa a comprar o vender el activo.

Los adivos finanderos del Grupo induyen el efectivo y los depdsitos a corto plazo, los
deudores comerdiales y otras cuentas a cobrar, los préstamos y otras cuentas a cobrar, los
instrumentos finandieros cotizados y no cotizados y los instrumentos finandieros derivados.

Valoracion posterior

La valoracidn posterior de los activos finandieros depende de su dasificacion, como se indica a
continuacion:

¢ Adivos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Esta categoria incluye los activos financieros mantenidos para negodiar y los activos
financieros designados en su reconocimiento inicial a valor razonable con cambios en
resultados. Los activos finandieros se clasifican como mantenidos para negociar si se
adquieren con el propdsito de ser vendidos o recomprados en un futuro cercano. Los
derivados, incluidos los derivados implicitos que se han separado, también se clasifican como
mantenidos para negodiar, a menos que se designen como instrumentos de cobertura eficaces
tal como define la NIC 39,

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados se registran en el balance
consolidado a su valor razonable y los cambios netos en el valor razonable se reconocen en el
epigrafe de “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganandias consolidada.

Los activos finanderos designados en su reconocimiento inicial a valor razonable con cambios
en resuitados se designan a la fecha de reconocimiento inicial sdlo si se cumplen los aiterios
descritos en la NIC 39. El Grupo no ha designado ninglin activo financiero a valor razonable
con cambios en resultados.

El Grupo evaltia sus activos financieros mantenidos para negodiar, distintos de los derivados,
para determinar si la intenddn de venderios a corto plazo sigue siendo firme. Cuando en
circunstancias excepcionales el Grupo sea incapaz de negociar con estos activos finanderos
debido a la inactividad del mercado y cambie la intencién de la Direccion de venderlos en un
futuro proximo, el Grupo puede optar por redasificar estos activos financieros. La
redlasificacion a préstamos y cuentas a cobrar, activos disponibles para la venta o activos
mantenidos hasta el vendmiento depende de la naturaleza del adivo. Esta evaluacion no
afecta a ningun activo finandiero designado como activo finandero a valor razonable con
cambios en resultados para el que se ha utilizado la opcion de valor razonable en el

-17 -



PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

CEG623010

0772014

Los derivados implicitos se contabilizan como derivados separados y se registran al valor
razonable si sus caracteristicas y riesgos no estan relacionados con los de los contratos
principales y los contratos principales no se mantienen para negociar o estan designados como
activos financieros a valor razonable con cambios en resultados. Estos derivados implicitos se
valoran a valor razonable y los cambios en el valor razonable se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganandas consolidada. La reevaluacién solo se produce si hay un cambio en las
condiciones del contrato que modifique significativamente los flujos de efectivo que, de lo
contrario, se requeririan.

» Préstamos y cuentas a cobrar

Los préstamos y las cuentas a cobrar son activos finanderos no derivados con pagos de
cuantia determinada o determinable que no se negocian en un mercado activo. Tras la
valoracion inicial, estos activos finandieros se valoran al coste amortizado usando el método
del tipo de interés efectivo, menos su deterioro. El coste amortizado se calcula teniendo en
cuenta cualquier descuento o prima de adquisicidn y las cuotas o costes que son parte integral
del interés efectivo. Los intereses devengados de acuerdo con dicho tipo de interés efectivo se
induyen en el epigrafe de “Ingresos finanderos” de la cuenta de pérdidas y ganandas
consolidada. Las pérdidas derivadas del deterioro se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganandas consolidada en “Gastos financieros” para los préstamos y en “Otros gastos de
explotadion” para las cuerntas a cobrar.

« Inversiones mantenidas hasta el vencdimiento

Los activos financieros no derivados con pagos de cuantfa determinada o determinable y fecha
de vendmiento fija se dasifican como inversiones mantenidas hasta el vencimiento cuando el
Grupo tiene la intencién y la capaddad de mantenerlos hasta su vendmiento.. Tras la
valoracién inicial, las inversiones mantenidas hasta el vendmiento se valoran al coste
amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo, menos su deterioro. El coste
amortizado se calcula teniendo en cuenta cualquier descuento o prima de adquisicidn y las
cuotas o costes que son parte integral del interés efectivo. Los intereses devengados de
acuerdo con dicho tipo de interés efectivo se incluyen en el epigrafe de “Ingresos financieros”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Las pérdidas derivadas del deterioro se
reconocen en el epigrafe de “Gastos finanderos” de la cuenta de pérdidas y ganandas
consolidada.

« Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta induyen inversiones en instrumentos de
patrimonio e instrumentos representativos de deuda. Los instrumentos de patrimonio
dasificados como disponibles para la venta son aquellos que no se encuentran dasificados
como mantenidos para negodiar, ni se han definido como a valor razonable con cambios en
resultados. Los instrumentos representativos de deuda que figuran en esta categoria son
aquellos que se pretende mantener por un periodo de tiempo indefinido y que pueden ser
vendidos para dar respuesta a necesidades de liquidez o0 a cambios en las condiciones del
mercado.
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Tres la valoracién inicial, los activos financiéros disponibles para la venta se valoran al valor
razonable y las ganandas o pérdidas no realizadas se reconocen como ingresos y gastos
imputados direcdamente en el patrimonio neto en el epigrafe “Ajustes por cambios de valor -
Activos finandieros disponibles para la venta” hasta que se da de baja la inversién, momento
en €l que las ganandas o pérdidas acumuladas se reconocen en el epigrafe de “Otros ingresos
de explotacién”, o se determina que la inversidn esta deteriorada, momento en el que la
pérdida acumulada se reclasifica al epigrafe de “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada. Los intereses recibidos durante el periodo en el que se mantienen los
adtivos finanderos disponibles para la venta se registran como ingresos por intereses
utilizando el método del tipo de interés efectivo.

El Grupo evala si la capacidad e intencién de vender a corto plazo sus activos financieros
disponibles para la venta siguen siendo firmes. Cuando en circunstancias excepcionales €l
Grupo sea incapaz de negociar con estos activos financieros debido a la inactividad del
mercado y la Direcddn cambie su intencién de hacerlo en un futuro predecible, el Grupo
puede optar por reclasificar estos adtivos financieros. La redasificacion a préstamos y cuentas
a cobrar esta permitida cuando los activos finandieros se ajustan a la definicion de préstamos
0 cuentas a cobrar y €l Grupo tiene la intencion y capacidad de mantener estos activos por un
futuro predecible o hasta su vencimiento. La redasificacién a mantenidos hasta el vencimiento
sOlo estd permitida cuando se tiene la capaddad e intencin de mantener estos activos
financieros hasta su vencimiento.

Para los adtivos financieros que se reclasifiquen fuera de la categoria de disponibles para la
venta, el valor razonable en la fecha de la reclasificacion pasa a ser su nuevo coste
amortizado, y cualquier ganancia o pérdida previa del activo que se haya reconoddo en el
patrimonio neto se redasifica a resultados durante la vida dtil restante de la inversion usando
el método del tipo de interés efectivo. Cualquier diferencia entre el nuevo coste amortizado y
el importe a vendmiento es igualmente amortizada durante la vida Util restante del activo
usando el tipo de interés efectivo. Si posteriormente se determina que el adivo' esta
deteriorado, la cantidad contabilizada en el patrimonio neto se redasifica a la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

Baja

Un activo financiero (o, cuando sea aplicable, una parte de un activo financiero o una pa&e de
un grupo de adtivos financieros similares) se da de baja cuando:

o Han expirado los derechos a redbir los fiujos de efectivo del activo,

« H Grupo ha transferido los derechos a recibir los fiujos de efectivo del activo o ha asumido
la obligacion de pagar la totalidad de los fiujos de efeciivo recibidos por completo y sin
dilacidn a un tercero bajo un acuerdo de transferenda; y el Grupo (a) ha transferido
sustancialmente todos los riegos y beneficios del activo, o (b) no ha transferido ni retenido
sustancialmente todos los riegos y beneficios del activo, pero ha transferido el control del
mismo.

Cuando el Grupo ha transferido los derechos a recibir los fiujos de efectivo de un activo o ha

asumido la obligacién de transferirlos, evallia si ha retenido los riesgos y beneficios de la
propiedad y en qué medida los ha retenido. Cuando no ha transferido ni retenido
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&80 se reconoce sobre a base de la nmhmon continuada del Grupo en el

mismo. Enestecaso €l Grupo también reconoce un pasivo asociado. El activo transferido y el
pasivo asodado se valoran de acuerdo a un criterio que refleje los derechos y obligadiones que
el Grupo ha retenido.

Cuando la implicacidn continuada tome la forma de garantia sobre el activo transferido se
valora al menor del valor original en libros del activo y al importe maximo de la
contraprestadon que se puede exigir al Grupo,

b) Deterioro de los activos financieros

El Grupo evallia en cada fecha de derre si hay alguna evidencia objetiva de que un activo
financiero o un grupo de activos financieros estan deteriorados. Se considera que un activo
financiero o un grupo de activos financieros estd deteriorado si, y sdlo si, existen evidendias
. objetivas de- deterioro como consecuencia de uno o més acontedmientos ocurridos con
posterioridad al reconocimiento inidal del activo, que implican una pérdida, y este
acontedimiento tiene un impacto en los flujos de efectivo estimados futuros del activo
financiero o del grupo de activos finanderos, los cuales pueden ser estimados de manera
fiable, Las evidencias de deterioro pueden incluir indicios de que los deudores o un grupo de
deudores estan experimentando dificultades finandieras significativas, demora en el pago o
impago del principal o de sus intereses, la probabilidad de que entren en bancarrota u otra
reorganizacion financiera y cuando los datos observables indiquen que se ha produddo una
disminucidn apreciable de los flujos de efectivo futuros estimados, tales como retrasos en los
pagos o cambios en las condiciones econdmicas correlacionadas con los impagos.

¢ Activos finanderos valorados al coste amortizado

Para los activos financieros valorados al coste amortizado, primero el Grupo evalla si
individualmente existen evidendias objetivas de deterioro para los activos finandieros que son
significativos individualmente, o colectivamente para los adtivos finanderos que no son
significativos individualmente. Si el Grupo determina que no hay evidendas objetivas de
deterioro para los activos finanderos evaluados individualmente, sean significativos o no,
induye dichos activos en un grupo de activos financieros con caractenisticas de riesgo de
crédito similares y evalGa su deterioro colectivamente. Los activos cuyo deterioro se evalla
individualmente y para los que se reconoce o se continlla reconociendo una pérdida por
deterioro, no se incluyen en las evaluaciones colectivas de deterioro.

Si hay evidenda objetiva de que se ha incurrido en una pérdida por deterioro, el importe de la
pérdida se evalla como la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor actual de los
flujos de efectivo estimados futuros (excduyendo las pérdidas esperadas futuras en las que
todavia no se ha incurrido). El valor actual de los flujos de efedivo estimados futuros se
descuenta al tipo de interés efectivo original del adtivo finandero. Si un préstamo tiene un tipo
de interés variable, la tasa de descuento para el cilculo del deterioro es el tipo de interés
efectivo vigente,

El valor en libros de los activos se reduce mediante el uso de una cuenta de correccién por

deterioro y el importe de la pérdida se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada. Los ingresos por intereses se continflan devengando para el valor en libros
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reducido y se devengan empleando el'mismio tipe de interés que se utiliza para descontar los
flujos de efectivo futuros en el calculo del deterioro. Los ingresos por intereses se contabilizan
como parte de los ingresos finanderos en la cuenta de pérdidas y ganandas consolidada. Los
préstamos y cuentas a cobrar, junto con su correccidn, se dan de baja cuando no hay
perspectivas realistas de futuros reembolsos y todas les garantias han sido ejecutadas o
transferidas al Grupo. Si en los ejercicios posteriores e} importe de las pérdidas por deterioro
estimadas se incrementa o reduce debido a un suceso ocurrido después de que se reconozca
el deterioro, la pérdida por deterioro previamente reconodida se incrementa o reduce
ajustando la cuenta de correccidn por deterioro. Cualquier importe que se hubiera dado de
baja y sea posteriormente recuperado se registra como menos gasto financiero en la cuenta
de pérdidas y ganandas consolidada.

s Activos finanderos disponibles para la venta

Para los activos finanderos disponibles para la venta, el Grupo evalGa en cada fecha de derre
si hay evidendias objetivas de que una inversién o un grupo de inversiones se han deteriorado.

En el de los instrumentos de patrimonio dasificados como disponibles para la venta, una
evidenda objetiva induirla descensos significativos o prolongados en €l valor razonable de la
inversion hasta por debajo de su coste. Un descenso se considera “significativo” respecto al
coste original de la inversion y “prolongado” respecto al tiempo en que ésta ha tenido un valor
razonable por debajo de su coste original. Cuando haya evidendas de deterioro, la pérdida
acumulada (considerada como la diferencia entre el coste de adquisicion y el valor razonable
actual, menos las pérdidas por deterioro de dicha inversién previamente reconocidas en la
cuenta de pérdidas y ganandas consolidada) se elimina de otro del estado consolidado de
ingresos y gastos reconocidos y se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada. Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de patrimonio no se revierten en
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada; los aumentos en su valor razonable tras un
deterioro se reconocen directamente en & patrimonio neto.

En el caso de los instrumentos de deuda dasificados como disponibles para la verta, el
deterioro se valora en base al mismo criterio utilizado para los activos finanderos valorados al
coste amortizado. Sin embargo, el importe contabilizado por el deterioro es la pérdida
acumulada calculada como la diferencia entre el coste amortizado y € valor razonable actual,
menos cualquier pérdida por deterioro de dicha inversion registrada previamente en la cuenta
de pérdidas y ganandas consolidada.

Los ingresos por intereses futuros contintian devengandose en base al valor en libros reducido
del activo, empleando el mismo tipo de interés que se utiliza para descontar los flujos de
efectivo futuros en el calculo del deterioro. Los ingresos por intereses se contabilizan como
parte de los ingresos financieros. Si en un ejercicio posterior el valor razonable de un
instrumento de deuda se incrementa, y este incremento puede relacionarse objetivamente con
un acontedimiento acaecido después de que se reconodera la pérdida por deterioro en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, dicha pérdida se revierte a través de la cuenta de
pérdidas y ganandas consolidada.
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Reconocimiento inidal v valoradién

Los pasivos finandieros induidos en el alcance de la NIC 39 se dlasifican, segiin corresponda,
como pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados, préstamos y créditos o
derivados designados como instrumentos de cobertura en una cobertura efiaz. El Grupo
determina la clasificacidn de sus pasivos financieros en su reconocimiento inicial.

Todos los pasivos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable mas, en el caso
de los préstamos y créditos, los costes de transacddn directamente atribuibles.

Los pasivos finandieros del Grupo indwm los acreedores comerdales y otras cuentas a pagar,
los descubiertos en cuentas cotrientes, los préstamos y créditos y los instrumentos finandieros
derivados.

Valoracién posterior

La valoraddén de los pasivos financieros depende de su clasificacion como se indica a
continuacion.

» Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganandas

Los pasivos finanderos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganandas incluyen los
pasivos finanderos mantenides para negociar y los pasivos finanderos designados en su
reconocimiento inicial a valor razonable con cambios en pérdidas y ganandias.

Los pasivos financieros se dasifican como mantenidos para negodar si se adquieren con el
propasito de ser vendidos a corto plazo. En esta categoria se induyen los instrumentos
financieros derivados contratados por el Grupo que no han sido designados como
instrumentos de cobertura en las reladones de cobertura tal como define la NIC 39. Los
derivados implicitos que se han separado también son dasificados como mantenidos para
negodar, a menos que sean designados como instrumentos de cobertura eficaces.

Las pérdidas o ganandias de los pasivos mantenidos para negodar se reconocen en la cuenta
. de pérdidas y ganancias consolidada.

Los pasivos financieros designados en el reconocimiento inidial a valor razonable con cambios
en pérdidas y ganandias se designan en la fecha inidial de reconocimiento sdlo si cumplen con
los criterios establecidos en la NIC 39. El Grupo no ha designado ningin pasivo financiero a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganandias.

o Préstamos y créditos

Tras el reconocimiento inidal, los préstamos y los créditos se valoran al coste amortizado
usando el método del tipo de interés efectivo. Las pérdidas y ganancias se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada cuando se dan de baja los pasivos, asi como los
intereses devengados de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo.
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El coste amortizado se calcula teniendo en cuenta cualquier descuento o prima de adquisicion
y las cuotas o costes que sean parte integral del método del tipo de interés efectivo. Los
intereses devengados de acuerdo con dicho tipo de interés efectivo se incluyen en el epigrafe
de “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Baja

Un pasivo se da de baja cuando la obligacion se extingue, cancela o vence.

Cuando un pasivo financiero existente se reemplaza por otro del mismo prestamista en
condiciones sustandalmente diferentes, o cuando las condiciones de un pasivo existente son
sustandalmente modificadas, dicho intercambio o modificacidn se tratan como una baja del
pasivo original y €l reconocimiento de' la nueva obligacién. La diferenda en los valores en
libros respectivos se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

d) Compensacion de instrumentos financieros

Los activos financieros y los pasivos financieros son objeto de compensacion, presentindose el
importe neto correspondiente en el balance consolidado, si y sdlo si:

e Se tiene actualmente un derecho exigible legalmente de compensar los importes
reconocidos, ¥

e Se tiene la intencién de liquidarios por el importe neto o de realizar los activos y liquidar
los pasivos simultaneamente.

€) Valor razonable de los instrumentos finanderos

El valor razonable de los instrumentos finanderos que a la fecha de dierre se negocian en un
mercado activo se determina usando e precio de ootizacién o el precio de mercado, sin
dedugir los costes de transacdidn.

Para los instrumentos financieros no negociados en un mercado activo, € valor razonable se
determina utilizando una técnica de valoracién apropiada. Entre estas técnicas se incluye:

e El uso de transacciones recientes a precio de mercado
o El valor razonable actual de otro instrumento financiero sustancialmente similar
» El analisis de los flujos de efectivo descontados u otros modelos de valoradon

En la Nota 16 se presenta un andlisis de los valores razonables de los instrumentos finandieros
y detalles adiconales sobre cdmo se valoran.

f) Instrumentos finanderos derivados y coberturas contables

Reconocimiento inidial y valoracion posterior

Cuando es necesario, el Grupo utiliza instrumentos finanderos derivados, tales como
compraventas a plazo de divisas, permutas de tipos de interés y contratos a plazo de materias
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X = o de tipo de interés y € riesgo de
ente. Estos instrumentos ﬁnanaeros derivados se registran inidalmente al
valor razonable de la fecha en que se contrata €l derivado y posteriormente se valoran al valor
razonable en cada fecha de derre. Los derivados se contabilizan como activos finanderos
cuando el valor razonable es positivo y como pasivos finanderos cuando el valor razonable es
negativo.

Cualquier pérdida o gananda procedente de cambios en el valor razonable de los derivados se
reconoce directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, excepto la parte
eficaz de las coberturas de fiujos de efectivo, quesereoomoeenmgrsosygastos
reconocidos directamente en el patrimonio neto.

Para contabilizar las coberturas, éstas se dasifican como:

» Coberturas del valor razonable, cuando cubren la exposicion a cambios en el valor
razonable de un activo o pasivo registrado o de un compromiso firme no registrado

+ Coberturas de flujos de efectivo, cuando cubren la'exposicién a la variabilidad de los flujos
de efectivo que es atribuible bien a un riesgo concreto asodado a un activo o pasivo
registrado 0 a una transaccion prevista altamenté probable, bien al riesgo de tipo de
cambio en un compromiso firme no registrado

» Coberturas de la inversion neta en un negocio en e extranjero

Al principio de a relacidn de cobertura, el Grupo designa y documenta formalmente la relacion
de cobertura que se desea aplicar y el objetivo de gestidn del riesgo y la estrategia para
aplicar fa cobertura. La documentacidn incluye la-identificacion del instrumento de cobertura,
la partida o transaccion cubierta, la naturaleza del riesgo que se estd eubriendo y cdmo
evaluara la entidad la eficada de los cambios en el valor razonable del instrumento de
cobertura para compensar la exposicion a los cambios en el valor razonable de la partida
cubierta o en los flujos de efectivo atribuibles al riesgo cubierto. Se espera que dichas
coberturas sean altamente eficaces para compensar cambios en el valor razonable o en los
flujos de efectivo, y se evalGlan de forma continua para determinar si realmente han sido
altamente eficaces a lo largo de los ejercicios para los que fueron designadas.

Las coberturas que cumplen con los estrictos criterios para la contabilizacién de coberturas se
registran del siguiente modo:

v e Coberturas del valor razonable

El cambio en el valor razonable de un derivado de cobertura se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganandias consolidada, en el epigrafe de “Gastos finandieros”. El cambio en el valor
razonable del elemento cubierto atribuible al riesgo cubierto se registra como parte del valor
en libros de la partida cubierta y también se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada del ejercicio en el epigrafe de “Gastos financieros”.

Para las coberturas del valor razonable relacionadas con partidas contabilizadas a coste

amortizado, cualquier ajuste al valor en libros se registra en la cuenta de pérdidas y ganandias
consolidada durante el tiempo restante de la cobertura utilizando el método del tipo de interés
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efectivo. El devengo de intereses de acuicrdo con el tipo de interés eféctivo puede comenzar
en cuanto exista un ajuste y no més tarde del momento en que la partida cubierta deje de ser
ajustada por cambios en su valor razonable atribuibles al riesgo cubierto.

Si se da de baja € elemento cubierto, ef valor razonable no amortizado se reconoce
inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganandias consolidada.

Cuando un compromiso firme no reconoddo se designe como partida cubierta, los cambios
acumulados posteriores en €l valor razonable del mismo atribuibles al riesgo cubierto se
reconocen como un activo o pasivo, y su oorrspondlente pérdida o ganancia se reconoce en
la cuenta de pérdidas y ganancias consolldada del gjerdicio.

El Grupo no tiene este tipo de coberturas.
« Coberturas de flujos de efectivo

La parte eficaz de la gananda o pérdida del instrumento de cobertura se reconoce
directamente en patrimonio neto en el epigrafe de “Ajustes por cambio de valor, operaciones
de cobertura”, mientras que la parte-ineficaz se reconoce inmediatamente en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada en el epigrafe de “Variacion del valor razonable de
instrumentos financieros”.

Los importes registrados en ingresos y gastos reconocidos directamente en el patrimonio neto
se transfieren a la cuenta de pérdidas y ganandias consolidada cuando la transaccion cubierta
afecta a pérdidas o ganandias (p.ej. cuando se reconoce el ingreso o gasto finandero cubierto
0 se produce una venta prevista). Cuando la partida cubierta es €l coste de un activo o pasivo
no financiero, los importes registrados en ingresos y gastos reconocidos directamente en el
patrimonio neto se incluyen en el valor en libros inicial del activo o pasivo no finandiero.

Si ya no se espera que ocurra la transaccién o el compromiso en firme previsto, las pérdidas o
ganancias acumuladas previamente registradas en el patrimonio neto se traspasan a la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada. Si el instrumento de cobertura vence o se vende,
termina o se ejerce sin reemplazarse o renegodarse, o si se revoca su designacién como
cobertura, las pérdidas o ganancias acumuladas previamente reconocidas en ingresos y gastos
reconocidos directamente en el patrimonio neto permanecen en el patrimonio neto hasta que
la transaccién o el compromiso en firme previsto afecten a pérdidas o ganancias.

El Grupo utiliza instrumentos finanderos derivados para limitar la volatilidad de los pagos por
intereses de pasivos finandieros remunerados a tipo de interés variable (Véase nota 16).

o Coberturas de una inversion neta

Las coberturas de una inversidn neta en un negodio en el extranjero, induida la cobertura de
una partida monetaria contabilizada como parte de la inversién neta, se reconocen de un
modo similar a las coberturas de flujos de efectivo. Las pérdidas o ganancias del instrumento
de cobertura relacionadas con la parte efiaz de la cobertura se reconocen como ingresos y
gastos reconocidos directamente en el patrimonio neto, mientras que cualquier pérdida o
ganandia relacionada con la parte ineficaz se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganandias
consolidada. Cuando se da de baja la inversién en el negodio en e extranjero, el valor
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El Grupo no tiene este tipo de coberturas.
Corriente/no corriente

Los instrumentos derivados que no han sido designados como instrumentos de cobertura
eficaces se dasifican como corrientes o no corrientes 0 se separan entre corrientes y no
cotrientes en base a la evaluacion de los hechos y las dircunstandias (por e]emplo, los flujos de
efectlvo subyacentes eontratados).

. Si:el Grupo mantiene un derivado como cobertura econdmica (y no aplica cobertura
ooniable) por un periodo superior a 12 meses desde la fecha- de cietre, el derivado se
dasifica como no corriente (o se separa entre corriente y no corriente), de acuerdo con la
dasificacion del elemento subyacente.

* Los derivados implicitos que no estan estrechamente relacionados con el contrato principal
se dasifican de acuerdo con los flujos de efectivo del contrato principal.

s Los instrumentos derivados que cumplen con los requisitos de cobertura contable eficaz, y
han sido designados como tales, se dasifican de acuerdo con la dasificacion del elemento
cublerto subyacente. El instrumento derivado se separa entre corriente y no corriente sdlo
cuando se pueda realizar una separacion fiable.

2.13. ACTIVO BIOLOGICO
El Grupo procede a reconocer un activo biolégico cuando, y solo cuando:
¢ E Grupo controla el activo como resultado de sucesos pasados;
; Es probable que fluyan al Grupo beneficios econdmicos futuros asociados con el activo, y
¢ Hl valor razonable o el coste del adivo puedan ser valorados de forma fiable.

. Un activo biolégico debe ser valorado, tanto en el momento de su reconocimiento inicial como
en la fecha de cada estado de situacion financiera, seguin su valor razonable menos los costes
estimados en el punto de venta, excepto en el caso de que el valor razonable no pueda ser
determinado con fiabilidad (Véase Notas 8 y 4).

Las ganancias o pérdidas surgidas por causa del reconocimiento inicial de un activo biolégico
seglin su valor razonable menos los costes estimados en el punto de venta, asi como las
surgidas por todos los cambios sucesivos en el valor razonable menos los costes estimados en
el punto de su venta, deben induirse en la cuenta de resultados consolidados del ejercicio
contable en que aparezcan.
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2.14. EXISTENCIAS

Las existencias se valoran al menor entre el coste de adquisicién y el valor neto realizable, de
acuerdo con los siguientes criterios:

» Materias primas, auxiliares, existencias comerdiales y otros aprovisionamientos: a precio
de adquisicién, determinado segiin el método del precio medio ponderado de adquisicion.

» Productos terminados y en curso: a coste industrial, que no difiere significativamente de la
aplicacién del método FIFO a coste real. El coste industrial de los productos terminados y
en caurso induye los coste directamente reladonados con las unidades producidas
(materias primas, mano de obra directa, otros costes directos) y una parte calculada de
forma sistematica de los costes indirectos variables y fijos incurridos durante el proceso de
su transformacion y se basan en el nivel de utilizacién de la capacidad normal de trabajo
de los medios de produccién.

En caso necesario, se ajusta el valor de las existendas al valor neto realizable. El valor neto
realizable es el precio de venta estimado en la adividad normal del Grupo menos el coste
estimado para la finalizacion del producto y el coste estimado de la comerdalizacion.

2.15. EFECTIVOY EQUIVALENTES AL EFECTIVO

Este apartado recoge el efectivo en caja, los depdsitos a la vista en entidades de aédito y
otras inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre que fuesen faclmente convertibles en
importes determinados de efectivo y que estén sujetas a un riesgo insignificante de deterioro
de valor. A estos efectos se induyen las inversiones con vencimiento inferior a tres meses,

2.16. CAPITALSOCIAL

Las acciones ordinarias se dasifican como patrimonio neto. El Grupo no tiene emitidas
acdones preferentes. Los costes direciamente imputables a emision de nuevas acciones se
presentan como una deduccion en e patrimonio neto, neta de su correspondiente efecto
fiscal.

2.17. ACCIONES PROPIAS

La adquisiddn por €l Grupo de instrumentos de patrimonio se presenta por el coste de
adquisicién de forma separada como una minoracién del patrimonio neto del balance de
situacidn consolidado, con independencia del motivo que justificd su adquisiddn. Los
resultados obtenidos como consecuencia de la enajenaddn de acciones propias son
reconocidos directamente en el patrimonio neto.

2.18. IMPUESTOS SOBRE LAS GANANCIAS

El gasto o ingreso por el impuesto sobre las ganancias comprende tanto €l impuesto corriente
como el impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad a pagar o a recuperar por el impuesto sobre las ganancias

relativa a la ganancia o pérdida fiscal consolidada del ejercicio. Los activos o pasivos por
impuesto sobre las ganandas coitiente se valoran por las cantidades que se espera pagar ©
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Los impuestos diferidos pasivos son los importes a pagar en el futuro en concepto de
impuesto sobre las ganancias relacionadas con las diferencias temporarias imponibles mientras
que los impuestos diferidos activos son los importes a recuperar en concepto de impuesto
sobre las ganancias debido a la existenda de diferendas temporarias dedudbles, bases
imponibles negativas compensables o deducciones 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.

Se . reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferendas temporarias
imponibles excepto cuando:

e Surjan del reconocimiento inicial del fondo de comercio o de un activo o pasivo en una
transaccién que no es una combinadién de negocios y en la fecha de la transaccion no
afecta ni al resultado contable ni a la base imponible fiscal;

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

Se reconocen adtivos por impuestos diferidos para todas las diferendas temporarias
deducibles siempre que:

e Resulte probable que existan bases imponibles positivas futuras sufidentes para su
compensacion excepto en aquellos casos en las que las diferencas surjan del
reconocimiento inidial de activos o pasivos en una transacdidn que no es una combinadién
de negodos y en la fecha de la transacdidn no afecta ni al resultado contable ni a la base
imponible fiscal.

e Cormrespondan a diferencias temporarias asodadas con inversiones en dependientes y
negocios conjuntos en la medida que las diferencias temporarias vayan a revertir en un
futuro previsible y se espere generar bases imponibles futuras positivas para compensar

- las diferendias.

El valor en libros de los activos por impuestos diferidos se revisa en cada fecha de derre y se
reduce en la medida en que ya no sea probable que se disponga de sufidientes beneficios
fiscales para permitir que parte o todos los activos por impuestos diferidos se puedan utilizar.
Los activos por impuestos diferidos no registrados se reevallian en cada fecha de derre y se
reconocen en la medida en que sea probable que el benefidio fiscal futuro permita recuperar el
activo por impuesto diferido.

Los activos y pasives por impuestos diferidos se valoran seglin los tipos impositivos que se
espera que se apliquen en el ejercido en el que se realicen los activos o se liquiden los
pasivos, en base a los tipos impositivos (y la legislacion fiscal) que se hayan aprobado, o estén
a punto de aprobarse, al derre del ejercicio.
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H impuesto diferido reladonado con partidas reconocidas fuera de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada se registra fuera de la cuenta de pérdidas y ganandas consolidada. Los
activos y pasivos por impuestos diferidos se registran en correladén con la transacdén
reladonada, bien en la cuenta de pérdidas y ganandas o bien directamente en el patrimonio
neto.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan si existe un derecho legal en vigor
para compensar activos y pasivos por impuestos corrientes y los impuestos diferidos
corresponden a la misma sociedad y administracion tributaria.

Los beneficios fiscales adquiridos como -parte de una combinaddn de negocios, que no
cumplen con los criterios para su reconodmiento en la fecha de adquisididn, se reconocen
posteriormente si se obtiene: nueva informacion sobre los hechos y drcunstandias que han
cambiado. El ajuste se registra como menos valor del fondo de comercio (siempre que no sea
superior al importe del fondo de comerdio) cuando se registran en el periodo de valoracién, o
en la cuenta de pérdidas y ganandias consolidada, en caso contrario.

219. IMPUESTOS SOBRE LAS VENTAS

Los ingresos, gastos y activos se registran netos del importe de los impuestos sobre ventas,
excepto:

e Cuando los impuestos sobre ventas incurridos en la compra de activos o servicios no sean
recuperables de las autoridades tributarias, en cuyo caso los impuestos sobre ventas se
reconocen como parte del coste de adquisiddn del activo o de la partida de gasto, segln
aplique.

+ Las cuentas a cobrar y a pagar que se presentan induyendo el importe de los impuestos
sobre las ventas.

El importe neto de los impuestos sobre las ventas recuperable a través de, o pagadero g, las
autoridades tributarias se inciuye como parte de las cuentas a cobrar o a pagar en €l balance
consolidado.
2.20, PRESTACIONES A LOS EMPLEADOS
a) Obligaciones por pensiones y derechos posteriores a la jubilacién.

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

¢ Compromisos de aportacion definida: son registrados como gasto en la cuenta de pérdidas
Yy ganandas consolidada a medida que se van realizando las aportaciones
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b) Premios de antigliedad

Estos pasivos son tratados como ofras prestaciones a largo plazo a los empleados. Las
responsabilidades reconocidas son estimadas como el valor presente de las obligaciones de
pago menos, en su caso, el valor de mercado de los activos de los fondos afectos constituidos.
Se reconocen como resultado del efercicio el coste de los servidos corrientes més el.coste por
intereses menos, en su.caso, el retborno esperado de [os activos afectos al plan. Las pérdidas y
ganancias actuariales y costes de los servicios pasados se reconocen inmediatamente.

¢) Indemnizaciones por despido.

Excepto por causa justificada, las sociedades estdn obligadas a pagar indemnizaciones a sus
empleados cuando cesan en sus servicios. Ante la ausenda de cualquier necesidad previsible
de terminacién anormal de empleo, los pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se cargan
a la cuenta de pérdidas y ganandas consolidada en el momento en que se comunica la
decisidn del despido.

2.21. PROVISIONES Y PASIVOS CONTINGENTES
Las provisiones se reconocen cuando:

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

» Es mayor la posibilidad de ocurrendia de que exista una salida de recursos que incorporen
beneficios econdmicos futuros para cancelar tal obligacién que de lo contrario; y

= Se puede realizar una estimacion fiable del importe de la obligacién.

Los importes reconocidos en el balance consolidado corresponden a la mejor estimacién a la
fecha de derre de los desembolsos necesarios para cancelar la obligacdién presente, una vez
considerados los riesgos e incertidumbres relacionados con la provision y, cuando resulte
significativo, e! efecto finandero producido por el descuento, siempre que se pueda determinar
con fiabilidad los desembolsos que se van a efectuar en cada periodo. En su caso, e efecto
financiero de las provisiones se reconoce como gastos financieros en la cuenta de pérdidas y
ganandias consolidada.

Las provisiones no incluyen el efecto fiscal, ni las ganancias esperadas por la enajenacion o
abandono de activos.
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Las provisiones se revierten contra resultados cuando es menor la posibilidad de ocurrencia de
que exista una salida de recursos para cancelar tal obligacién que de lo contrario. La reversion
se realiza conira el epigrafe de la cuenta de resultado separada consolidada en el que se
hubiera registrado el correspondiente 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.

Por otra parte, se consideran pasivos contingentes aquellas posibles obligaciones, surgidas
como consecuenda de sucesos pasados, cuya materializacién esta condicionada a que ocurran
eventos futuros que no estan enteramente bajo el control del Grupo y aguellas obligaciones
presentes, surgidas como consecuendia de sucesos pasados, para las que no es probable que
haya una salida de recursos para su liquidacién o que no se pueden valorar con suficiente
fiabilidad. Estos pasivos no son objeto de registro contable, detalldndose los mismos en la
memornia, excepto cuando la salida de recursos es remota.

2.22. RECONOCIMIENTO DE INGRESOS ORDINARIOS Y GASTOS

De acuerdo con el principio de devengo, los ingresos y gastos se registran cuando ocurren,
con independendia de la fecha de su cobro o de su pago.

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 dliente los riesgos y benefidos
significativos inherentes a la propiedad de los bienes, con independendia de su transmisién
juridica.

Los ingresos por prestaciones de servidos se reconocen en el ejercido contable en que se
prestan los mismos, no existiendo en la actualidad porcentajes pendientes de realizacién en
las operadones de prestacidn de servidios.

Los ingresos por intereses se reconocen usando el método del tipo de interés efectivo.

Los ingresos por dividendos se reconocen cuando se origina el derecho para el Grupo a su
percepcion.

223, ARRENDAMIENTOS
Los arrendamientos en los que el contrato transfiere al Grupo sustancialmente todos los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los actives se clasifican como

arrendamientos financieros y en caso contrario se dasifican como arrendamientos
operativos.
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Al inici& 18, et e 0 reconoce un activo y un pasivo
por el ‘i valor razonable del bien arrendado o el valor actual de los pagos
minimos del arrendamiento. Los costes directos iniciales se incluyen como mayor valor del
activo. Los pagos minimos se dividen entre la carga financiera y la reduccién de la deuda
pendiente de pago. La carga financiera se distribuye entre el 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 obligacién de pago, neta de la carga financiera, se
reconoce dentro de las deudas a pagar, registrandose la carga financiera en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada a medida que se devenga. El inmovilizado adquirido es
dasificado como material o intangible en funcién de su naturaleza y es amortizado en
funcién de su vida (il

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.

2.24. SUBVENCIONES

Las subvenciones se reconocen cuando existe una seguridad razonable de que se recibird
la subvencion y se cumplirén todas las condiciones impuestas. Cuando la subvencién esta
relacionada con una partida de gastos, se reconoce como ingreso de forma sistematica
durante el periodo en que se registran los gastos que la subvencién pretende compensar.
Cuando la subvencién esta relacionada con un activo, se registra como ingreso diferido y
se reconoce linealmente durante la vida (itil esperada del activo correspondiente.

Cuando el Grupo recibe otras subvenciones no monetarias, el activo y la subvencién se
oontabilizan a su valor nominal y se van registrando linealmente en la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada durante la vida Gtil del activo correspondiente. Cuando los
gobiernos u otras instituciones plblicas conceden préstamos o ayudas similares con un
tipo de interés inferior al tipo de mercado actual, el efecto de este interés favorable se
considera una subvencién publica adicional.

2.25. CLASIFICACION DE ACTIVOS Y PASIVOS ENTRE CORRIENTE Y NO CORRIENTE
El Grupo presenta el balance consolidado dasificando activos y pasivos entre corriente y no
corriente. A estos efectos son activos o pasivos corrientes aquellos que cumplan los siguientes
ariterios:
Los activos se dasifican como corrientes cuando:

* Se espera realizarlos o se pretende venderlos o consumirlos en el transcurso del diclo
normal de la explotacion del Grupo,

¢ Se mantienen fundamentalmente con fines de negodiacion o,

¢ Se espera realizarlos dentro del periodo de los doce meses posteriores a la fecha de derre
o se trata de efectivo u otros medios liquidos equivalentes.
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Los pasivos se dlasifican como cotrientes cuando:
= Se espera liquidarlos en el cido normal de la explotacion del Grupo,

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

s El Grupo no tiene & derecho incondidional para aplazar la cancelacién de los pasivos
durante los doce meses siguientes a la fecha de derre.

Los pasivos financieros se dasifican como cortientes cuando deban liquidarse dentro de los
doce meses siguientes a la fecha de dierre.

2.26. MEDIO AMBIENTE

El Grupo realiza operaciones cuyo propdsito prindpal es prevenir, reducir o reparar el dafio
que como resultado de sus actividades pueda producir sobre el medio ambiente. Los gastos
derivados de las actividades medicamblentales se reconocen como otros gastos de explotacion
en el ejerdcio en el que se incurren.

Los elementos del inmovilizado material adquiridos con el objeto de ser utilizados de forma
duradera en su aclividad y cuya finalidad principal es la minimizacién del impacio
medicambiental y la proteccidn y mejora del medio ambiente, induyendo la reduccién o
eliminacién de la contaminacién futura de las operaciones del Grupo, se reconocen como
activos mediante la aplicacién de criterios de valoracion, presentacion y desglose consistentes
con los que se mencionan en la nota 2.8 anterior.

Los criterios de identificacion de los segmentos de explotaddn estén basados en la informadion de
gestién 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 negodio, y una division de Recursos no
opergtiva que presta servicio a las anteriores. El Grupo realiza transacciones entre los distintos

~ segmentos de explotaddn a predios de mercado y no desarrolla otras actividades significativas. Los

segmentos de explotacion del Grupo Y los principales productos y servidos gue proporcionan sus
ingresos son los siguientes:

Papel (produccién y comerdalizacion de papel Kraft y Recidado para la fabricacion de
embalajes y recuperacion de papel, produccién de energia eléctrica y térmica, y recuperacion
de papel)

Cartén (produccion y comercializacdon de plancha y cajas de cartén)

Otros segmentos
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] on de la actividad de Generacion de
irada en Espafa y Portugal Gonsnderando que las instalaciones papeleras
comparables no diferencian las actividades de generacion energética, tanto eléctrica como térmica,
de la actividad papelera, el Grupo ha decidido homogeneizar su informacion con esta practica, el
objeto de fadilitar la comparacién con negocios similares.

El capitulo otros segmentos induye otras actividades, las cuales no superan los umbrales
cuantitativos establecidas en la NIIF 8 para ser considerados de forma individual.

El segmento de Papel se compone de la agregacidon de varios segmentos (papel Kraft, papel
Recidado y recuperacion de papel) que cumplen con los criterios de agregacion establecidos en la
NIIF 8.

La informacién finandera de la cuenta de resultados separada consolidada que se fedlita
regularmente a la méxima autoridad en la toma de decisiones de-explotacién en cada uno de los
segmentos es la siguiente:

o Cuenta de pérdidas y ganandias: resultado de explotacidn antes de amortizaciones (EBITDA)

+ Balance: Inmovilizado Material, fondo de comercio y otro inmovilizado intangible, y sus
adidiones en el ejercido

La informacion del resto de capitulos de cuenta de resultados separada consolidada y e estado de
situacién finandiero consolidado son elaborados y fadilitados a la méxima autoridad para la toma de
decisiones de forma agregada.

Asimismo, el Grupo desglosa informacién financiera relativa a las siguientes dreas geograficas:

« Espafia

¢ Portugal

o Franda

¢ RestodelaUE

o Otros

la informacidn relativa a los segmentos de explotacion y a las dreas geogrdficas arriba
mencionadas se presenta en el anexo II.

En la preparacidn de estas cuentas anuales consolidadas, los Administradores del Grupo han
utilizado estimaciones y juicios para la estimacion de determinados activos, pasivos, ingresos
gastos y compromisos que figuran registrados en ellas.
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A continuacién se describen los juicios, las hipétesis clave respecto al futuro, asi como otras
fuentes clave de incertidumbre en las estimaciones a la fecha de cierre, cuyo acaecimiento o
desenlace desfavorable podria tener un efecto mas significativo en las cuentas anuales
consolidadas. El Grupo basé sus hipétesis y estimaciones en los pardmetros disponibles
cuando se formularon las cuentas anuales consolidadas. Sin embargo, las circunstancias e
hipdtesis existentes sobre hechos futuros pueden sufrir alteraciones debido a cambios en el
mercado o a circunstancias que escapan del control del Grupo. Dichos cambios se reflejan en
las hipdtesis cuando se producen.

Valoracién de activos y pasivos en combinaciones de negocio

El Grupo, que adquiere negocios habitualmente, asigna el precio pagado por los mismos al
valor razonable de los activos y pasivos adquiridos. El Grupo contrata a expertos
independientes para determinar el valor razonable de los activos y pasivos identificados a la
fecha de adquisicién (principalmente inmuebles, maquinaria, pasivos laborales y explotaciones
forestales). Las técnicas de valoracidn utilizadas estén basadas en multiplos de transacciones
comparables, coste de reposicién amortizado (cuando no ha existido un mercado comparable)
y determinados calculos actuariales en el caso de los pasivos laborales. El valor razonable
determinado para los inmuebles y explotaciones forestales es sensible a los cambios en la
oferta y demanda de mercado inmobiliario y forestal (véase notas 6 y 8).

Deterioro de los activos no financieros

Existe deterioro cuando el valor contable de un activo o de una unidad generadora de efectivo
excede su importe recuperable, el cual es el mayor entre su valor razonable menos los costes
de venta y su valor en uso. El cdlculo del valor razonable menos los costes de venta se basa
en la informacién disponible para operaciones de venta vinculantes de activos similares en
condiciones de igualdad o en precios de mercado observables menos los costes necesarios
para dar de baja el activo. El calculo del valor en uso se basa en un modelo de descuento de
flujos de efectivo. Los flujos de efectivo se obtienen del presupuesto para los préximos afios y
no induyen las actividades de reestructuracién a las que el Grupo aln no se ha
comprometido, ni inversiones futuras significativas que aumentaran el rendimiento del activo
de la unidad generadora de efectivo que se estd analizando. El importe recuperable es
sensible a la tasa de descuento utilizada en el modelo de descuento de flujos de efectivo, a
las entradas de flujos futuros esperados y a la tasa de crecimiento utilizada en fa estimacion
del valor terminal. Las hipdtesis clave utilizadas para determinar el importe recuperable de las
distintas unidades generadoras de efectivo se explican en mayor detalle en la Nota 6.

Impuestos

Existen incettidumbres con respecto a la interpretacidn de las normativas fiscales, a los
cambios en las leyes fiscales y respecto al importe y el plazo de los resultados fiscales futuros.
Dada la amplia gama de relaciones empresariales internacionales y la naturaleza a largo plazo
y complejidad de los acuerdos contractuales existentes, las diferencias que surjan entre los
resultados reales y las hipdtesis realizadas, o los cambios futuros en tales hipdtesis, podrfan
requerir ajustes futuros a los ingresos y gastos por impuestos ya registrados. El Grupo
establece provisiones, en base a estimaciones razonables, por las posibles consecuencias de
las inspecciones de las autoridades fiscales de los respectivos paises en los que opera. El
importe de tales provisiones se basa en varios factores, como la experiencia de inspecciones
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fiscales ant%%lg tas diferentes interp ormativa fiscal realizadas por el
Grupo y la attoridad fiscal correspondiente. Dichas diferencias de interpretacion pueden surgir
en una gran variedad de cuestiones dependiendo de las condiciones existentes en el pais en
el que estd domiciliada la entidad del Grupo afectada. Como el Grupo evallla como remota la
probabilidad de litigios y la posterior salida de flujos de efectivo en relacién con los impuestos,
no se ha reconocido ningln pasivo contingente.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen para todas las pérdidas fiscales pendientes
de compensar en la medida en que sea probable que vaya a haber un beneficio fiscal contra
el que puedan utilizarse tales pérdidas. La determinacién del importe de los activos por
.impuestos diferidos que se pueden registrar requiere la realizacién de juicios por parte de la
Direccién, en base al plazo probable y al nivel de los beneficios fiscales futuros, junto con las
estrategias de planificacion fiscal futuras.

La Nota 21 induye informacin mas detallada sobre impuestos.
Prestaciones por pensiones

El coste de los planes de pensiones de prestacion definida y de otras prestaciones post-
empleo y el valor actual de las obligaciones por pensiones se determinan mediante
valoraciones actuariales. Las valoraciones actuariales implican realizar varias hipdtesis que
pueden diferir de los acontecimientos futuros reales. Estas incluyen la determinacién de la
tasa de descuento, los futuros aumentos salariales, las tasas de mortalidad y los futuros
aumentos de las pensiones. Debido a .la complejidad de la valoracidn, las hipdtesis
subyacentes y su naturaleza a largo plazo, el calculo de la obligacién por prestacién definida
es sensible a los cambios en estas hipdtesis. Todas las hipdtesis se revisan en cada fecha de
dierre. Debido a la complejidad de las valoraciones que deben ser realizadas, el grupo cuenta
con un experto independiente para realizar las estimaciones y establecer las hipdtesis
necesarias.

Para determinar la tasa de descuento apropiada, la Direccién considera los tipos de interés de
los bonos corporativos de la moneda correspondiente con una calificacidn minima de AA, que
tengan unos vencimientos extrapolados correspondientes a la duracidén esperada de la
obligacién de prestacién definida.

La tasa de mortalidad se basa en tablas de mortalidad piblicas del pais especifico. El
incremento futuro de los salarios y el incremento de las pensiones se basan en las tasas de
inflacién futuras esperadas para cada pais.

Se dan mas detalles acerca de las hipétesis utilizadas en la Nota 17.
Valor razonable de los instrumentos financieros derivados

El valor razonable de los instrumentos financieros derivados registrados en el balance
consolidado que no se obtiene de mercados activos, se determina utilizando técnicas de
valoracién que incluyan el modelo de descuento de flujos de efectivo. Los datos que aparecen
en estos modelos se toman de mercados observables cuando sea posible, pero cuando no lo
sea, es necesario un cierto juicio para establecer los valores razonables. Los juicios incluyen
datos tales como el riesgo de liquidez, el riesgo de crédito y la volatilidad. Los cambios en las
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hipdtesis acerca de estos factores podrian afectar al valor razonable reportado de los
instrumentos financieros.

Se dan mas detalles de los instrumentos financieros derivados del Grupo en la Nota 16.
Jerarquia de valoracién al valor razonable de los activos y pasivos

El detalle del nivel de valoracion de los activos y pasivos valorados por su valor razonable en
los estados financieros del Grupo es como sigue:

quia de al valor 204 Valoracién de valor razonable utilizda
Valor de '
snmercados  Significativas  significativas
Fecha de activos obsaervables no observables
(milee de euros}) valoracién Totat { Nivel 1) “{ Nivel 2) (Niyel3)
Activos valorados al valor razonable:
Acfives Blolbgicos (Nota 8): 31122014 6.440 - 6440
Pasivos valorados al valor razonable:
Derivados (Nota 16,C) 31224 5812 - 6812
quia de al valor 203 Valoracién de valor razonable utilizade
Valor de
enmercados  Significativas  significativas
Fecha de activos obsarvables no observables
{mlles de euros) valoracion Totat ( Nivel 1) (Nivel2) (Nivel 3)
Activos valorados aj valor razonable:
Activos Sloldgicos (Nota 8): 3122013 3419 - 3.419
Cartera de velores (acfivos finemcierocs disporibies para la venta) (Nota 9) 31122003 188 188 -
Pasivos valorados al valor razonable:
Derivados (Nota 16,C) 31122013 3422 - 3422
Pasivos contingentes

El Grupo mantiene diversos litigios pendientes de resolucién. Los Administradores, asesorados
por los asesores legales del Grupo, realizan juicios acerca del desenlace de dichos litigios. Un
desenlace de los litigios diferente al previsto inicialmente podria tener impacto en las cuentas
anuales consolidadas del Grupo. Se dan mas detalles de los pasivos contingentes del Grupo
en la Nota 24.
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a) Inmovilizado material

Un detalle de este capitulo al 31 de didembre de 2014 y 2013 es como sigue:

Movimiento del Inmovilizado Material 2014

Mles de sures Saldo Infeial Var. Perim. Diferencias Saldo Final
31422013 Aumentos  Bajes T c de lon 31122013

COSTE

Tesrencs y Construcclones 273.488 4527 20 3383 - 26 281.425

Maquinaria, Instalaciones y utliaje 962,180 8540 (3.024) 8.519 - 18 976211

Otro kmoviliz. Material 26956 335 (305) 855 (14) ] 27.938

Anticipos 8 inmoviizado en curso 20.112 44013 - (12.857) - 15 51.263

AMORTIZACION

Terrenos y Construcclones (70.101) (4.499) - (49) - 0 (74.649)
Maquinaria, Instalaciones y utiiale (534.272) (39.340) 3,008 520 [ 4 (570.078)
Otro hmoviiz, Materia) (21.807) {1.399) 201 (480) 14 ) (23:382)

DETERIORO

Terrenos y Construcciones (1.284) - - (28) - - (1.320)
Maquinaria, instalaciones y utilaje (402) - 5 28 . - (371)
Anticipos e inmovilizado en curso {251) - - - - - {251)
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Movimiento del inmovilizado taterial 2013

Miles de auros Saldo inlcial Var, Porim. Diferencles Saido Fina!
3122012 Aumentos Bajas Traspasos Consolidacién de conversién  31.122013

COSTE

Terenos y Construcciones 267.173 4672 - (2.016) 4540 - 273.469

Maquineria, instelaciones y utilale 921.596 4.814 {1367) 22882 14.229 6 962.160

Otro hmoviiz. Material 24828 1.873 {125) 326 54 - 26.956

Anticipos e inmovilizato en curso 29.497 13377 (18) (23.278) 534 - 20.112

Terrenos y Construcciones {66.469) (4.103) - 491 - - (70.101)
Maquinaria, instetaciones y utilaje (483.282) {42.109) 1017 102 - - (534.272)
Otro movilz, Materia) (20.187) (1.854) 6 (22) - - (21.807)

Terrencs y Construcciones (173) (1.145) 24 - - - (1.284)
Mequinaria, instalaciones y ulllaje (402) - - - - - (402}
Anficipos e inmovilizado en curso (251) - - - - - (251}

Las variaciones en el perimetro de consolidacién del ejercicio 2013 incluyen fundementalmente, el
valor recuperable de las incorporaciones por combinacidn de negocio de los elementos de
inmovilizado material de la fabrica adquirida en el 2013 y descrita en la nota 1.1 y en esta misma
nota,

H saldo de “Inmovilizado en curso” induye, prindipalmente, los importes de inversiones realizadas
en el ejerdicio correspondientes a proyectos de inversidn que se encuentran en fase de ejecucdién al
cierre del ejerdidio y que, por tanto, no han entrado todavia en funcionamiento.

"Bajas” incluye en 2014 y 2013, ademds de las enajenaciones de inmovilizado, la eliminadién de los
registros contables de elementos totalmente amortizados que no estdn en uso, por un importe
aproximado de 431 y 677 miles de euros, respectivamente. La enajenadion de activos ha generado
un resultado de 566 y 1.657 miles de euros en 2014 y 2013, respectivamente (véase nota 22).

Los “traspasos” del ejerdicio 2013 incuyen, fundamentalmente, un edificio en Portugal que el
Grupo ha arrendado en el ejercido 2014 y que se ha contabilizado en el epigrafe “Inversiones
Inmobiliarias”.

Durante el ejercido 2014 ha sido capitalizado un importe de 809 miles de euros (356 miles de
euros en 2013) correspondiente a costes finanderos derivados de la finandacion de proyectos de
inversién durante el periodo de instalacién y puesta en marcha, superior a un afio anterior a su
entrada en funcionamiento.

B tipo de capitalizacion de los costes finanderos asociados a la finandacién genérica es del 4,36%
Y 4,10% para los ejercidios 2014 y 2013, respectivamente.
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A 31 de diciembre de 2014 y 2013, &l Grupo tenia compromisos firmes de compra de inmovilizado
material por un importe de 15,3 y 11,9 millones de euros, respectivamente.

En el ejercicio 2014 el Grupo ha cobrado subvenciones asociadas a elementos de inmovilizado

material por importe de 34 miles de euros (en 2013 se cobraron subvenciones por importe de 64
miles de euros). (Véase Nota 18)

Grupo Europac tiene contratadas diversas pdlizas de seguros para cubrir los riesgos pn‘ndpal&s a
los que estan sujetos los elementos de inmovilizado material.

El importe de elementos totalmente amortizados que siguen en uso a 31 de didembre de 2014
asciende a 206,68 millones de euros (204,20 millones de euros en 2013).

El valor en libros de los activos adquiridos mediante arrendamiento finandiero al 31 de diciembre
de 2014 era 17.792 miles de euros (2013: 20.578 miles de euros). Los activos arrendados, que
corresponden principalmente a maquinaria y vehiculos de las plantas, garantizan los pasivos
finanderos correspondientes a dichos arrendamientos financieros (véase nota 16).

Los pagos minimos futuros en concepto de arrendamientos financieros, junto con el valor actual de
los pagos por arrendamiento minimos netos, son los siguientes:

Miles de euros

2014 2013

Pagos Valor Actual Pagos Valor Actual
minimos de los pagos minimos de los pagos

Menos de un afio 1.280 1.133 4.410 4.229
Entre uno y cinco afios 2.572 2.296 3.452 3.268
Més de cinco afios - - 333 225
Total pagos minimos por arrendamiento 3.852 3429 8.195 7.722
Disminucién por la carga financiera (423) - (473)
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b) Inversiones inmobifiarias

Un detalle de este capitulo al 31 de didembre de 2014 y 2013 es como sigue:

Movimiento lnversiones inmohliiarias 2014

Saldo Inicis! Var, Perim. Saldo Final
31122013 Aumentos Bajes Traspasos Consolid. 31122014
COSTE
Inversiones inmebiliarias 4.009 34 - - - 4133

Inversianes knmobliarias (613) (117 - . - (630)

Inversiones inmobiiarias - {1.116} - - - (1.118)

Movimiento Inversiones Inmobiliarias 2013

Saldo Iniclal Var. Perim. Saldo Final
31.12.2012 Aumentos Bajas Traspasos Coneofid. 31.12.2013
COSTE
Inversiones inmobifarias 4,099 - - - - 4,099

Inversiones inmobiiarias (613) - - - - {513)

Dentro de las “Inversiones inmobiliarias” €l Grupo recoge principalmente a 31 de dicdembre de
2014 y 2013 una nave industrial en Portugal por importe de 1.537 y 2.822 miles de euros
respectivamente. La nave industrial, que se encontraba pendiente de ser arrendada en 2013, ha
sido alquilada en 2014 y el Grupo ha dotado una provisién por deterioro de 1.115 miles de euros
para ajustar su valor en libros a su valor razonable (véase nota 22).
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a) Fondo de comercio generado en el ejercicio

El detalle de este epigrafe es como sigue:

Movimiento del Fondo de Comercio 2014
Saldo Iniclal 2013

Importe  Perdidas por Importe

Miles de euros bruto deterioro neto
Socledad

Tresloga, S.L. 1.529 - 1.520
Torrespack 2000, S.A. 392 - 302
imocapital, SGPS, SA. 281 - 281
Cartova, S.A. 1463 - 1463
Europa&e Fortugal, SGPS, S.A. 61.812 - 61.812
Cartonajes Esteve y Nadel, S.L. 1.456 - 1.456
Europa&c Energla Viana, S.A. 1.391 - 1.381
Europa&e Reclcla Lisboa, S.A. 1.634 - 1.634
Europa&e Cartio Ovar, S.A. 1.754 - 1.754
Europa&e Recicla Porto, S.A. 4.218 - 4.218
Europac Papeteria de Rouen 8.853 - 8.853
Europac Cartonnerie Atiantique y Savole 5.070 - 5.070
Europac Cartonnerie de Rouen 1.779 - 1.779

Saldo Final 2014

Importe Perdidas por Importe
bruto deterioro neto

1529 - 1.529
392 - 392
281 - 281

1.463 - 1.463

61.812 - 61.812

1.458 - 1.458

1.381 - 1.381

1.634 - 1.634

1.764 - 1.754

4.218 - 4.218

6.653 - 8.853

5.070 - 5.070

1.77¢ - 1.77¢

Durante el ejercicio 2013 se ha produjo la combinadén de negocios de la Unidad de produccién de
Caradec, que ha sido integrada en la UGE “Activos de Produccién de Cart6n en Francia”.

Dicha combinacion de negodios generd un fondo de comercio en Europac Cartonnerie de Rouen de

1.779 miles de euros.

En el anexo V a estas Cuentas Anuales se detallan los impactos generados por las adquisiciones

realizadas.
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El detalle de las combinaciones de negocios efectuadds en 2013.

Combinaciones de negoclos

2013
Importe Valor
Miles de euros enlibros Ajustes razonable
Activos no corrientes 18.634 723 19.357
Activos cortientes 3.282 - 3.282
Total activos 21917 723 22.640
Pasivos no corrientes 1.369 241 1.610
Pasivos corrientes N7 - 317
Total pasivos 1.686 241 1.927

adquis !
Disminucion de inversiones (1486)

Los principales efectos de las combinaciones de negocios en 2013 se corresponden con la
adquisicidn de la planta de Caradec (Francia). Dichos efectos son como sigue:

"Activos no corrientes” induye fundamentalmente, el valor razonable de los terrenos, naves
industriales y maquinaria de los negocios adquiridos. Del total de! importe registrado, 13.749 miles
de euros correspondian a la adquisicidn de la maquinaria de la planta de Caradec, y 5.074 miles de
euros a la planta (véase nota 1), habiendo sido estimado su valor razonable por expertos
independientes de reconocido prestigio.

El capitulo “Activos corrientes” induye principalmente 3.208 miles de euros del inventario
traspasado por el vendedor de la planta de Caradec, el cual fue valorado de acuerdo con su valor
en los libros del vendedor, que no diferia significativamente de su valor razonable.

“Pasivos no corrientes” incluye princpalmente los pasivos laborales del personal traspasado por el
vendedor de la planta de Caradec, cuyo valor razonable ascendia a 1.292 miles de euros. Dicho
importe fue determinado por un experto independiente de reconodido prestigio.

“Efectivo pagado o a pagar al vendedor” incluye, fundamentalmente, el precio pagado por el
negodio de la planta de Caradec.
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(] "
negodo de ¢ " por importe de 22.199 mlles de eurcs y el valor razonable de sus activos y

pasivos,

El pasivo por impuesto diferido originado por la combinacidn de negocios asciende a 241 miles de
euros (véase Anexo V).

E impado de esta combinacién de negocios en el ejercicio 2013 fue de un incremento en ventas
de 34.529 miles de euras y un resultado negativo de 3.097 miles de euros.

b) Evaluacion de la pérdida por deterioro del fondo de comercio por UGE

El fondo de comerdo, que es un activo intangible con vida (til indefinida, se ha asignado a las
unidades generadoras de efectivo (UGE) del Grupo definidas en la nota 3 anterior con e propdsito
de poder realizar las pruebas de deterioro oportunas estipuladas en la NIC 36.

A continuacidn se presenta un resumen de la asignacion del fondo de comerdo a cada una de las
UGEs del grupo al 31 de diciembre de 2014y 2013.

Aslgnacién del fondo de comercio a las UGEs

Miles de euros 31.12.14 31.1213
UGE

Pape! Espaiia - -
Papel Portugal 55.865 55.865
Papel Francia 6.653 6.653
Carton Espafia 4.829 4829
Carton Portugal 15.224 15.224
Carton Francia 6.848 6.848
Otros 3 3

El importe recuperable de una UGE se determina como el 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
proyecdiones de fiujos de efectivo basadas en presupuestos finandieros aprobados por la Direccion
del Grupo que cubren un periodo de tres a cinco afios. Las tasas de descuento aplicadas tienen en
consideradidn los riesgos operativos y financieros asocdiados a cada una de las UGEs. Los flujos de
efectivo posteriores al Ultimo afio de proyeccion son estimados aplicando una tasa de crecimiento
constante acorde con las expectativas de crecimiento del sector a largo plazo.
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El grupo ha definido las siguientes unidades generadoras de efectivo (UGES):

Activos de produccidn de cartén en Espafia
Activos de produccidn de papel en Espafia
Activos de produccién de cartdn en Portugal
Activos de produccion de papel en Portugal
Activos de produccion de papel en Francia
Activos de produccion de cartén en Francia

De acuerdo con los test de deterioro llevados a cabo para los ejercicios 2014 y 2013 en
aplicacién 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 nhorma, no
habiendo sido necesario, por tanto, registrar una pérdida por deterioro al respecto de los
fondos de comercio y activos asignados a las mismas.

La base sobre la que se ha determinado el importe recuperable sobre todas las UGES del
Grupo es el valor en uso.

El célculo del valor en uso de las UGES es sensible a las siguientes hipdtesis:

Voliimenes de venta de las UGEs

Precios medios de venta

Costes variables unitarios

Tasas de descuento

Tasas de crecimiento utilizadas para extrapolar los flujos de caja de las UGEs mas alla del
periodo explicito

A continuacion se describen las hipdtesis utilizadas:
a) Volimenes de ventas

e Para las UGEs de Papel Espafia y Papel Portugal se han considerado unas tasas
anuales medias de crecimiento para el periodo explicito de proyeccién (en
adelante TMC) del (0,0)% y el (0,0)% en 2014 (0,1% y 0,2%, respectivamente,
de crecimiento en 2013).

e En la UGE Papel Francia se ha considerado una TMC del 0,0% (1,7% de
crecimiento en el ejercicio 2013).

* Se ha previsto que las UGEs de cartén crezcan con una TMC comprendida entre el
1,2% y el 3,0% (entre 2,1% y 3,1% en el ejercicio 2013), los cuales se
corresponden con la evolucion prevista del mercado de cartén en las areas
geogréficas en las que las UGEs llevan a cabo su actividad.

b) Precios medios de venta
* Se ha considerado que las UGEs de Papel evolucionaran sus precios medios de

venta de acuerdo con una TMC comprendida entre el (0,0)% v el 3,2% (entre el
(0,6)% y el 2,4% en el ejercicio 2013).
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J E BsUtIGEs de Cartdn se volucion de la TMC comprendida
&ntre'd'0;6% y el 1,3% (entre el 1,2% y 1,8% en el ejerdicio 2013).

) (9)] Costes variables unitarios

e Se ha considerado que las UGEs de Papel evolucionaran sus costes variables
unitarios de acuerdo con una TMC comprendida entre el 0,0% y el 0,8% (entre el
0,2% y 0,8% en el ejercicio 2013).

o Para las UGEs de Cartdn se ha previsto una evolucidn de la TMC comprendida
entre el 0,6% y el 0,8% (entre el 0,6% y el 1,4% en el ejercicio 2013).

d)  Tasas de descuento

Las tasas de descuento reflejan la evaluacion del mercado respecto a los riesgos especificos
de cada unidad generadora de efectivo, teniendo en cuenta el valor temporal del dinero, los
riesgos del mercado en los que operan las UGEs y los riesgos especificos de éstas, La tasa de
descuento se basa en las circunstancias especificas del Grupo y sus UGEs y es consecuencia
de su coste medio ponderado del capital ("WACC") antes de impuestos, calculado de acuerdo
L con el método del Capital Asset Pricing Model (CAPM). De acuerdo con esta metodologia,
WACC se corresponderia con la ponderacion del coste de las fuentes de financiacidn del Grupo
(deuda y patrimonio neto) con la estructura financiera de mercado del mismo. El coste del
patrimonio neto se corresponde con el rendimiento que un inversor exigiria por invertir sus
fondos en el Grupo, y se estima como la tasa libre de riesgo (bonos a 10 afios del mercado en
el que la UGE opera) mas una prima de riesgo estimada de acuerdo con el CAPM. El coste de
la deuda se estima considerando un tipo de interés de referencia basado en las curvas de
tipos a largo plazo y un diferencial acorde con la estructura financiera de mercado
considerada. Los costes de los recursos propios utilizados para cada una de las UGEs se
encuentran comprendidos en un rango entre 11,08% vy el 12,17% (entre 9,28% y el 14,09%
en el gjercicio 2013), dependiendo del 4rea geografica donde la UGE realiza su actividad. El
coste de la deuda antes de impuestos se ha estimado en un 4,4% para todo el Grupo,
teniendo en cuenta que el Grupo obtiene su financiacién, principaimente, de forma
centralizada (6,3% en 2013). Las WACC utilizadas para cada una de las UGEs se encuentran
comprendidas en un rango entre 7,0% y 8,0% (entre 6,9% y 9,4% en el ejercicio 2013).

€) Tasas de crecimiento utilizadas para extrapolar los flujos de caja de las UGEs mas alla
del periodo explicito

Se han utilizado en 2014 y 2013 unas tasas de crecimiento para cada UGE del 1,5%.
Sensibilidad a los cambios en las hipétesis

La Direccion de la Sociedad dominante realiza un analisis de sensibilidad, especialmente en
relacién a la tasa de descuento utilizada y a la tasa de crecimiento residual, con el objeto de

asegurarse que posibles cambios en la estimacién de dichas tasas no tengan repercusion en la
recuperacién de los valores mencionados anteriormente.
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Respecto a la determinacién del valor en uso de las Unidades Generadoras de Efectivo, la
Direccién considera que ninglin cambio razonablemente posible en cualquiera de las hipdtesis
clave anteriores supondria que el valor en libros de la unidad generadora de efectivo
excediera de manera sustancial su valor recuperable.

A continuacion se presenta un detalle del movimiento para los ejercicios 2014 y 2013:

Movimiento do Otres Actives Infanghies 2014

Saldo nlcial Var. Perim. Saldo Finel
31122013 Aumentos Bajas Traspasos Consolld. 31.122014
COSTE
Aplicaciones informéticas 17893 120 [¢)] 048 - 18.959
Contratos y cartera de clientes 1338 . - - - 1338
Propledad industrial y otros derechos 221 - - - - 221
Derechos Emisknes 002 2319 2488 (2872) - - 1848

Aplcaciones informiticas (14223) (1.520) 8 - - (15.735)
Contratos y carteras do clentes (1.105) - - - B (1.105)
Propiedad industrialy otros derechos (211) @ B - - (215)
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Movimiento de Otros Activos Intangibles 2013

Saldo Inlcial Var. Perim. Saldo Final

31122012 Aumentos Bajas Traspasos Consolid. 31422013
COSTE
Gastos de Desarrclio - - - - - -
Apiicaciones infarmificas 16.93¢ 269 ()] 1.697 4] 17.893
Contratos y cartera de clientes 1338 - . . - 1336
Propiedad kndustrial y otres tierechos 219 2 - - - 221
Derechos Brislonss CO2 7.628 859 (5.859) - - 2319

Gastos de Desarrolio - - . . - .
Aplicaciones Infarméficas (13.074) (1248) - 99 () (14.223)
~Coniratos y carteras de clentss (1.013) (82) - - - (1.105)
Propiedad Industrial y ofros derechos (178) (38) - - (211)

Conlretos y carteras de clentes -
Apicaciones nformiticas - - - - - "

El importe de elementos de activos intangibles totalmente amortizados que siguen en uso a 31 de
diciembre de 2014 asciende a 12.877 miles de euros (11.956 miles de euros en 2013).

Contratos y carteras de dlientes induye, principalmente, el valor razonable a la fecha de adquisicién
de un acuerdo suscrito en la adquisicion de Europac Papeterie de Rouen, S.A. mediante e cual el
antiguo propietario de ésta se compromete a comprarie un volumen determinado de papel en un
plazo de dinco afios. Dicho acuerdo fue identificado en el proceso de combinacidn de negodios de
esta sodedad. Este epigrafe induye, asimismo, el valor razonable de una cartera de dientes de la
sodiedad Europac Cartonnerie de Rouen, S.A.S.

“Inmovilizado en Curso” en 2014 y 2013 induye, principaimente, el coste de implantacidn de
sistemas de informacién que se encuentran en curso de implantacion.

Los aumentos y traspasos del epigrafe “Aplicaciones Informaticas” registrados en los afios 2014 y
2013 corresponden, principalmente, a los costes de implantadon de nuevos sistemas de
informacion en el Grupo.

"Derechos de Emisién CO2” incluye el saldo de los Derechos de Emisidn de Gases de Efecto

Invemadero otorgados por la administracion a titulo gratuito y, en su caso, los adquiridos a
terceros (véase nota 2.10.c).
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Un detalle del movimiento de este epigrafe en 2014 y 2013 es como sigue:

Movimlento derechos de emlislon de gases de efecto invernadero Valor Yalor
N medio en libros
Derechos derecho (mlles de

Emisién {Euros) euros)

Derechos adquiridos en el mercado en 2013 170.999 0,33 57
Consumo de dchos.certif. por la admon. y dchos. caducados (539.139) 10,55 (5.689)
Derechos recibidos de la Administracién en 2013 103.719 484 502
Derechos vendidos a terceros en 2013 {54.520) 329 {179)
Total derechos de emsién al 31 de diciembre de 2013 453.864 5,11 2.319
Provision para deterioro de los derechos en cartera 453.864 0 0

Derechos adquiridos en el mercado en 2014 150.000 4,94 741
Consumo de dchos.certif. por la admon. y dchos. caducados (567.478) 5,06 (2.872)
Derechos recibidos de la Administracién en 2014 372294 4,72 1.757
Derechos vendidos a terceros en 2014 0 0 0
Total derechos de emsioén al 31 de diciembre de 2014 408.680 4,76 1.845

El Grupo obtuvo unos beneficios en la venta de derechos de emision a terceros en 2013 por
importe de 70 miles de euros. (Véase Nota 22).
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Impacto en resuldado de los derechos de emisién de gases de efecto invernadero

2014
Certff. de dchos cons. en 2013 2
Venta de derechos 2014 -
Est. consummo dchos 2014 1.810
Deterioro derechos al clarre 201 -

Gasto por
Suby 7 Rasultad, Provisién por consumo
transferidas al enanjen. deteriorode derechos de
{Miles de euros) rtdo, inmov. inmov. emisién Otros g Total
{Nota 18) (Nota 22) (Nota 22) (Nota 20)
2013
Cartif. de dchos cons. en 2012 (414) - - 446 - 32
Venta de derechos 2013 - (70} - - - (70}
Est. constmm dchos 2013 2354 - - (2.869) - (515)
Deterioro derechos al clerre 2013 - - - - - -

No existen activos intangibles cuya propiedad se encuentre restringida o en garantia.

No existen importes comprometidos para la adquisicdion de activos intangibles.

A continuacidn se presenta un detalle del movimiento para los ejerdcdios 2014 y 2013:

Movimlento de los Activos Biolégicos 2014

Miles de auros Saldo Inicia! Saldo Final
31.12.2013 Aumentos Bajas Tresp Revalorizack 31.12.2014
Activos Biologicos 3419 1342 (223) (520) 1421 5.440

Movimlento de los Activos Blolégicos 2013

Miles de euros Saldo Inicia! Saldo Final
31.12.2012 Aumentos Bajas Trasp Revalor 31.12.2013
Actives Biologices 1.674 1275 (233) (399) 1.102 3419
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Durante el ejercido 2013 el Grupo adquirié por un importe de 1.275 miles de euros una
explotacién forestal de 379 hectdreas ubicada en la comarca de pinares de Soria, ocupando parte
de! término municipal de Vinuesa y parte del término municipal de El Royo.

Durante el ejercicio 2014 la sodedad ha adquirido por un importe de 1.342 miles de euros una
explotaddn forestal de 407 hectareas ubicada en la comarca de pinares de Segovia, ocupando
parte del término municipal de Gallegos.

Las bajas se corresponden con las ventas de madera extraida de las explotaciones a valor de
mercado.

“Revelorizadones” corresponde a la diferencia entre el valor razonable de las fincas y su valor en
libros en el ejercdicio anterior.

Un detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es €l siguiente:

PERIODO ACTUAL (31/12/14)
Activos Inverslones
financleros Préstamosy mantenidas
ACTIVOS FINANCIEROS disponibles partidas a hastael
(Miles de euros) parala venta cobrar vencimiento TOTAL
Instrumentos de patrimonio 577 - - 577

Otros activos fi 571 620

feros

Otros activos financieros - 332 87 419
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PERIODO ANTERIOR (31/12/13)
Activos inversiones
financleros Préstamosy mantenidas
ACTIVOS FINANCIEROS disponibles  partidas a hasta el
{Miles de euros) para la venta cobrar vencimiento TOTAL
Instrumentos de patrimonio 513 - - 513
Otros activos financieros - 479 418 897 s

Instru?mntos ‘de patrimonio 186 - -
Otros activos financleros - 303 68

“Activos finandieros disponibles para la venta” cotresponden en 2014 y 2013 a titulos sin cotizacion
ofidal, principalmente inversiones en sociedades del sector de fabricacién de cartdn y acciones de
empresas cotizadas en mercados secundarios. Su movimiento es el siguiente:

Miles de euros

Activos financleros disponibles para la venta 2014 2013

Saldo al 1 de enero 699 1.942
Altas - -
Combinaciones de negocios - {146)
Bajas (231) (1.039)
Pérdida por deterioro de valor 109 (58)

Para los ejercidios 2014 las bajas se corresponden, fundamentalmente, con ventas de titulos
mendionados anteriormente.

En 2013 se enajenaron:

- la totalidad de los titulos cotizados en mercados secundarios, no asignandose
plusvalia alguna al encontrarse valorados a su valor razonable.

- la participacién en la sociedad Cartonajes Soler, S.L. cuya venta generd una plusvalia
de 44 miles de euros.
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En 2014, el Grupo revirtid pardalmente la provision por deterioro de su participacién en la sociedad
Cartonajes Mimd, S.L. por un importe de 64 miles de euros.

“Inversiones corrientes y no corrientes mantenidas hasta el vencimiento” contiene en 2014 y 2013
depdsitos a plazo, fianzas y otros activos finanderos con vendmiento explicito.

“Préstamos y partidas a cobrar”, no corriente, incuye, fundamentalmente, el importe de los
vencimientos no cormientes de préstamos otorgados por las sociedades Europac Papeterie de
Rouen, S.A.S. y Europac Cartonnerie de Rouen, S.A.S. a sus empleados para la adquisicién de

“Préstamos y partidas a cobrar”, corriente, recoge en 2014 y 2013 los importes de vencimientos
corrientes de los préstamos mencionados en el parrafo anterior.

El grupo mantiene inversiones en empresas asociadas domiciliadas en Espafia que no cotizan en
bolsa y que se contabilizan siguiendo el método de la participacion. Un detalle de dichas
sociedades y los porcentajes de participacidn directa e indirecta de Europac en las mismas es como
sigue:

Inversiones en sociedades contabilizadas por el método de participacién

% de particlpacion

2014 2013
Cartonajes Santander, S.L. 36,6% 36,6%
Cartonajes Cantabria, S.L. 36,6% 36,6%
Industria Cartonera Asturiana, S.L. 36,6% 35,6%
Euskocarton, S.L. 36,6% 36,6%
Vianaport - Empresa de Trabalho Portuario, Lda. 50,0% -

La participacion en la sociedad Vianaport - Empresa de Trabalho Portuanio, Lda., corresponde a un
negodio conjunto que se registra utilizando el método de la participacién en los estados financieros
consolidados.
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Adquisiciones
Cambio de perfmetro de consolidacién
Bajas
Movimientos reconockdos en patrimonio neto
Participacién en beneficios / (perdidas)
Dividendos cobrados

Movimiento de Inversiones Contabilizadas por el Método de Participacién

Miles de euros

2014

2013

Las principales magnitudes agregadas de las sociedades contabilizadas por el método de la
participacidn son las siguientes:
Patrimonio Ingresos Beneficios/  Particlpacién
Afo Activos Pasivos neto Ordinarios Pérdidas en resultado
2014 6.399 2142 4257 6.192 848 247
2013 4.350 928 3.422 3421 548 200
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Un detzlle de este capitulo del balance de situacion consolidado es el siguiente:

Miles de Euros
Existenclas 2014 2013
- Comerciales 650 583
- Materias Primas y otros aprovisonamientos 68.175 57.410
- Productos en cursc y semiterminados 814 925
- Productos terminados 22,559 23.810

El coste de las existencias reconocidas como gasto e incluidas como coste de los bienes
vendidos asciende a 593 y 596 millones de euros en 2014 y 2013, 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 y venta de existendias significativos al cierre de los
ejercicios 2014 y 2013.

Las correcciones valorativas por deterioro al 31 de diciembre de 2014 ascienden a 3.655 miles de
euros (2.763 miles de euros en €l ejercicio 2013).
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Un detalle de este capitulo es como sigue:

El movimiento de la provision por deterioro e incobrabilidad de los ejercicios 2014 y 2013 ha

Deudores comerciales Miles de Euros

y otras cuentas por pagar 2014 2013

- Clientes 41.656 55.013
- Deudores 14.150 11.675
- Provisiones por deterioro e incobrabllidad (16.915) (17.078)

- Administraciones Pliblicas 18.910 11.593
- Activos por Impuestos corrientes 1.181 0

sido el siguiente:
Miles de Euros
Movimlento de la provisién por deterioro 2014 2013
Saldo al 1 de enero 17.078 16.062
Variacién perkmetro de consolidacion - -
Dotaclones del ejercicio 452 1.417
Recuperaclones de saldos (589) -
Cancelaciones (25) (401)

El saldo de “Deudores” incluye en 2014 y 2013 un importe de 7.833 miles de Euros
correspondientes a la tercera y (ltima prestacion indemnizatoria 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
Expropiacion 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 reclamacion alegando, entre otros, el
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sobrecoste en que incuifié por la descontaminacidh de los terrenos que ocupaba la unidad de
produccién, no habiendo reclamado, sin embargo, en la mencionada alegacion, importe
alguno en concepto de sobrecoste. Con fecha 16 de enero de 2009 se celebré la audiencia
previa en la que el juez ordend la realizacién de trabajos periciales en relacidn con dos puntos
de la base de la instruccion. En 2011 el Grupo hizo una reclamacion judicial para incluir la
capitalizacion de los intereses devengados en la cantidad reclamada. En relacidn con las
alegaciones llevadas a cabo por EDIA, el juez ha fallado en julio 2014 a favor del Grupo. EDIA
ha recurrido la decision del juez en noviembre 2014 y el Grupo ha presentado las contra
alegaciones. A 31 de diciembre de 2014 el Grupo esta a la espera de la decisién del Tribunal
de primera instandia que admita y determine los efectos del recurso presentado por EDIA, y
posteriormente, la decision del Tribunal de Apelacion.

Los saldos deudores de Administraciones P(blicas al 31 de diciembre de 2014 y 2013 son los
siguientes:

Miles de Euros
Administraciones puablicas 2014 2013
- Hacienda publica deudora por VA 9.544 10.554
- Hacienda pubfica deudora por otros conceptos 9.366 1.039

El Grupo registra bajo el epigrafe de “Hacienda plblica deudora por otros conceptos”
fundamentalmente en el 2014 la cuenta a cobrar por importe de 6.977 miles de euros relativo
al incentivo fiscal atribuido a las inversiones realizadas en Portugal durante el periodo 2007-
2010 y en el 2013 importes a recuperar de otros impuestos.

La exposicidn del Grupo al riesgo de crédito es atribuible, principalmente, a las cuentas a
cobrar de su actividad habitual (véase nota 26). Los saldos presentados en el balance
consolidado 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 evolucién prevista y en las circunstancias econdmicas presentes
a la fecha de cierre. El Grupo ha realizado operaciones de factoring sin recurso de saldos de
Clientes por ventas y prestaciones de servicios. Dado que se han traspasado sustancialmente
los riesgos asociados a dichos derechos de cobro ha sido de baja en el balance consolidado
del Grupo a 31 de diciembre de 2014 y a 31 de diciembre de 2013 (véase Nota 16).

A 31 de diciembre de 2014 y a 31 de diciembre de 2013 no se tienen indicaciones de que no

seran cumplidos los plazos normales de cobro de los valores incluidos en créditos no vencidos
para los cuales no esta registrada una pérdida por deterioro.
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a
La anﬁgﬁ%l saldos de clientes 'y 0~ provisionados a 31 de diciembre de
2014y 2013e 0 sigue:
Miles de euros
31/1212014 31122013
No vencido 27.501 35,798
Vencldo
1-30 dias 11.022 13.398
31-60 dias 266 216
61-90 dias 16 64
+91dias 87 134
Total vencido 11.390 13.812

Un detalle de este epigrafe a 31 de didembre de 2014 y 2013 es el siguiente:

Efectivo y otros medios Miles de Euros
liquidos equivalentes 2014 2013

* - Cajay bancos 89.593 83.441
- Otros medios liquidos equivalentes 19.218 27.244

“Otros medios liquidos equivalentes” en 2014 y 2013 corresponde, fundamentalmente, a
inversiones finanderas a corto plazo (Repos) con vencimiento principalmente en enero de 2015y
2014, respectivamente. Devengan un tipo de interés de mercado. A 31 de dicembre de 2014, el
Grupo tenia disponibles lineas de crédito comprometidas sin utilizar por 81 millones de euros y 85
millones de euros en 2013, (Véase nota 16).

No existen restricciones a la disponibilidad de estos saldos.
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La composidon y € movimiento del patrimonio neto se presertan en e Estado de Cambios en e Patrimonio
Neto.

a) Capital social

El movimiento de las acciones en dirculacion de la Sociedad dominante durante los ejercicios 2014
y 2013 es como sigue:

Movimiento acclones en circulacién 2014 2013

Al 1 de enero 86.560.124 86.560.124
Ampliaciones de capital

-~ Con cargo a reservas y prima de emision 3.462.404 -

A 31 de dicdembre de 2013 el capital susarito de la sociedad estaba formado por 86.560.124
acciones de 2 euros de valor nominal cada una, respectivamente, y se encontraba totalmente
desembolsado.

Con fecha 10 de junio de 2014, la Sodedad aprobd una ampliacidn de capital social con cargo a
reservas de libre disposicion en la cifra maxima de 6.925 miles de euros, mediante la emision 'y
puesta en drculacién de hasta 3.462.404 nuevas acciones de 2 euros de valor nominal cada una.
La ampliacion fue susarita en su totalidad por los accionistas existentes en esa fecha, habiéndose
desembolsado el 100% del valor nominal al 31 de diciembre de 2014. Los costes de la ampliacion
de capital por 33 miles de euros se han registrado como menor importe de reservas.

Por tanto, al 31 de diciembre de 2014, el capital estaba compuesto por 90.022.528 acciones de 2
euros de valor nominal cada una.

Las acciones de Europac cotizan en el mercado de la Bolsa de Madrid y Barcelona.
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La Junta GehébgiEdd: DEERS delegd facultades al Consejo de
Administracion, con capaddad de sustitucidn en la Comisién Ejecutiva, para que conforme a lo
dispuesto en los am'culos 297.1 (b) y 506 de la Ley de Sociedades de Capital, pueda aumentar el
capital sodal dentro del plazo maximo de cinco afios, en una o varias veces y hasta la mitad del
capital sodal actual, con la facultad de exduir el derecho de suscripcion preferente; y dejo sin
efecto la autorizacién de la Junta de 29 de junio de 2010,

No existen restricciones para la libre transmisibilidad de las acciones de la Sodiedad dominante ni
acciones preferentes.

Un detalle de las participaciones significativas en el capital sodial de la Sociedad dominante al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 es como sigue;

Titulares de Participaciones 2014 2013
Harpalus, S.L. 40,0% 40,0%
Cartera industrial REA, S.A. 6,6% 6,6%
Angel Fernéndez Gonzélez 6,4% 6,4%
Norges Bank 5.0% 5,2%
Onchena S.L. 5,0% -
Autocartera 2,9% 22%
Resto (free float) 341% 400%
Total 100,0% 100,0%
b) Reservas

El detalle de las reservas del Grupo es como sigue:

Reservas Miles de Euros
2014 2013
Reserva legal 14.658 12.155
Reservas para acclones proplas 10.821 4.485
. Ganancias acumuladas y otras reservas 121.574 123.651

De acuerdo con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital, la Sodiedad dominante esta
obligada a destinar un minimo del 10% de los beneficios de cada ejercicio a la constitucion de un
fondo de reserva (Reserva Legal) hasta que éste alcance un importe igual al 20% del capital sodal.
Esta reserva no es distribuible a los acdionistas y sdlo puede ser utilizada para cubrir, en caso de no
disponer de ofras reservas para ello, €l saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganandas.
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También, bajo determinadas cdircunistandas, 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 273.4 de la Ley de Sociedades de Capital, la Sociedad deberd dotar
una reserva indisponible equivalente al fondo de comerdo que aparezaa en €l activo del balance
individual, destinandose a tal efecto una cifra del benefidio que representa, al menos, un ¢inco por
cdiento del importe del ditado fondo de comerdio, empleando reservas de libre disposicidn si no
existiera beneficio, o éste fuera insuficiente.

Las Reservas para Acciones Propias de la Sociedad dominante son dotadas a los efectos de cumplir
con los requisitos del articulo 148 ) de la Ley de Sodiedades de Capital en relacién con el régimen
de acciones propias. Dichas reservas son indisponibles.

“"Ganandias acumuladas y otras reservas” incuye, fundamentalmente, las Reservas
Voluntarias de la Sociedad Dominante, las Reservas de Sociedades Consolidadas por el
Método de Integracién Global, las Reservas de Sociedades Consolidadas por el Método de la
Participacion y el resultado consolidado del ejercicio. Las Reservas Voluntarias de la Sociedad
dominante, cuyo importe asciende a 29.426 y 32.848 miles de euros en 2014 y 2013,
respectivamente, son de libre disposicién, con las excepciones contempladas en los articulos
273 y 274 de la Ley de Sociedades de Capital.

¢) Acdones propias

Un detalle de este capitulo a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es como sigue:

Acciones proplas Miles de Euros
2014 2013
Acciones propias de la Sociedad dominante 10.821 4.465

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la autocartera de la Sociedad estaba constituida por
2.575.400 y 1,370.754 acciones representativas del 2,86% y del 1,58% de su capital social,
respectivamente, siendo su precio medio de adquisicion de 4,20 y 3,26 euros,
respectivamente. Las plusvalias / (minusvalias) generadas en la enajenacidon de acciones
propias, ascendieron a la cantidad de 1.377 miles de euros en 2014 y 357 miles de euros en
2013. Dichos resultados son registrados con cargo o abono a las reservas voluntarias de la
sociedad (véase apartado "Resto de Ingresos y Gastos Imputados Directamente al Patrimonio
Neto” del Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos del Ejercicio).
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El 21 de enero de 2014, el Consejo de Administracién acordé la distribucidn de un dividendo a

cuenta del resultado del ejerdicio 2013 por importe de 3.408 miles de euros, representando un
importe bruto de 0,04 euros por accion.

El 10 de junio de 2014, la Junta General de Accionistas de la Sociedad aprobd repartir dividendos
por importe de 13.710 miles de euros con cargo al resultado del ejercicio de 2013, lo que supone
el reparto de 0,164 euras por acddn.

El 27 de mayo de 2013, la Junta General de Accionistas de la Sociedad aprobd repartir dividendos
por importe de 5.716 miles de euros a cargo de los resultados del ejercicio 2012, representando un
importe bruto de 0,07 euros por accidn, y dividendos extraordinarios con acciones de autocartera
por importe de 7.593 miles de euros, representando un importe bruto de 0,09 euros por accion.

a) Bisicas

Las ganandas por acddn bésicas se calculan dividiendo el beneficio del ejercicio atribuible a los
acdonistas ordinarios de la Sociedad entre el nlimero medio ponderado de acdones ordinarias en
circulacion durante el ejercicio, exdluidas las acciones propias.

El detalle de! calculo de ganancias por accidn basicas asi como del nlimero medio de acciones
ordinarias en drculacién es como sigue:

Miles de Euros
Gananclas por acclén basicas 2014 2013
Beneficio del efercicio atribuibles a ios tenedores
de Instrumentos de patrimonio neto de la socledad dominante 25.287 27.427
- N° medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 85.251.570 84.906.876

b) Diluidas

Las ganandias por accion diluidas se calculan ajustando el beneficio del ejercicio atribuible a los
tenedores de instrumentos de patrimonio neto de la Sociedad dominante y el ndmero medio
ponderado de acciones ordinarias en dirculacion por todos los efectos dilutivos inherentes a las
acciones ordinarias potendiales, es decir, como si se hubiese llevado a cabo la conversion de todas
las acdones ordinarias potencialmente dilutivas.
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La Sociedad dominante no posee diferentes dases de acdones ordinarias potencialimente dilutivas,
que sean significativas.

Un detalle del valor en libros de los pasivos finanderos registrados por el Grupo es como sigue:

PERIODO ACTUAL (31/12/2014)
PASIVOS FINANCIEROS Pasivos financleros a Débitos y Derivados de
(miles de euros) VRcon cambios en PyG partidas a pagar  cobertura Total
Deudas con entidades de crédito - 329.788 - 320788
Obligacicnes y ofros valores negoclables - - - -
Derivados - - 5.565 5.565

Deudas con entidades de créditc - 33.598 - 33.598
Obligaciones y ofros valores negociables - 10.000 - 10.000
Derivados 248 - - 248

Otros pasivos financieros - 15.922 - 15.922
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Pasivos financleros a
(] PASIVOS FINANGIEROS VRcon cambios en PyG ~ Débitosy  Derlvados de
(miles de euros) partidas a pagar  cobertura Total
Deudas con entidades de crédito - 320.074 - 320.074
Dertvados 355 - 3.068 3.422
Otros pasivos financleros - 12,558 - 12.558
. Deudas con entidades de crédito - 88.945 - 88.945
Ctros pasives financieros - 15.395 - 15.394
a) Deudas con entidades de crédito
El capitulo “Deudas con Entidades de Crédito” incluye, fundamentalmente, préstamos, saldos
dispuestos de pdlizas de crédito bancarias y arrendamientos financieros.
. Miles de suros
31112/2014 31/12/2013
Prestamo sindicado - 27.374
Lineas de crédito 1213 14.188
. - Otros prestamos 29,088 41.027
Arrendamientos financieros 783 3.867
2 Intereses de corto plazo con entidades de crédito 2.514 2.489
Prestamo sindicado 243.892 234.729
Otros préstamos 88.776
. Arrendamientos financieros
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Préstamo sindicado

El 12 de noviembre de 2007 la Sodedad dominante 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 vendmiento 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 finandar las inversiones previstas en el plan estratégico de Grupo
Europac, tanto orgdnicas como corporativas. A 31 de dicembre de 2013 la Sodedad habia
dispuesto 95 millones de euros, respectivamente, del mencionado préstamo sindicado, habiendo
vencdido dicho préstamo en noviembre de 2014. Los gastos financieros devengados de este
préstamo sindicado han sido estimados aplicando el método del tipo de interés efectivo.

El préstamo sindicado tenfa como tipo de interés de referencia el Euribor a 1, 3 0 6 meses a
elecdién del Grupo, y un diferendial comprendido entre el 0,5% Yy 1,2%, dependiendo de los niveles
alcanzados de determinados ratios finanderos. Este préstamo estaba sujeto al cumplimiento de
determinados ratios financieros (véase nota 26.a).

El 16 de febrero de 2012, la Sociedad dominante suscribié un “forward start facility” por un importe
maximo de 253 millones de euros, de los cuales 166 millones responden a un prestamo y 87
millones a una linea de crédito revolving, ambos con 5 afios de vencimiento. Dicha finandacidn
tiene por finalidad exclusiva la refinandacién pardal de la financiacidn existente. El tipo de interés
estd referendado al Euribor con un Spread de 3,25%. El otorgamiento de esta financiacidn estd
sujeto al cumplimiento de determinados ratios finandieros. A 31 de diciembre de 2014 y 2013 el
saldo de dicho préstamo asciende a 244 y 167 millones de euros, respectivamente.

El 24 de julio de 2014, la sodedad ha suscrito con las entidades finandieras titulares del “Forward
Start Fadlity” una novacion del contrato del mismo, la cual consiste, fundamentalmente, en el
aplazamiento por dos afios de todos sus vencimientos pendientes a la fecha de novacidn. El
diferendal del tipo de interés de dicha financiacidn se ha visto reducido a un 2,5% durante toda la
vida pendiente del préstamo.

Otros préstamos y arrendamientos financieros

El Grupo tiene suscritos otros préstamos con otras entidades bancarias que ascienden a 150
millones de euros al 31 de dicembre de 2014 (130 millones de euros al 31 de diciembre de
2013).

El Grupo dispone de determinados préstamos bilaterales con entidades financieras y
arrendamientos financieros para finandiar sus inversiones, principalmente. En su préctica totalidad
tienen como tipo de referendia el Euribor y durante 2014 y 2013 devengaron un tipo medio de
interés del 3,0% vy 4,1%, respectivamente,

El Grupo adquirid el uso de determinados activos mediante contratos de arrendamiento financiero

oon entidades financieras (véase nota 2.23), cuyo valor neto contable a 31 de diciembre de 2014y
2013 se encuentra desglosado en la nota 5 de estas Cuentas Anuales consolidadas.
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El Grupo dispone de lineas de crédito con entidades financieras para la financiacién de su actividad.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Grupo tenfa un limite de crédito contratado de 87.802 y
99.252 miles de euros de los cuales se encontraban dispuestos 7.851 y 14.188 miles de euros al 31
de didembre de 2014 y 2013, respectivamente. Todas las lineas tienen como tipo de referencia el
Euribor y su coste finandero medio ha sido del 3,7% y 4,3% en 2014 y 2013, respectivamente.

Contratos de cesién de derechos de cobro

El Grupo tiene suscritos contratos de cesidn de derechos de cobro sin recurso con determinadas
entidades finanderas. E limite de cesidn total contratado asciende a 117 y 116 millones de euros a
31 de didembre de 2014 y 2013, respectivamente, de los cuales se encontraban utilizados 89 y
101 millones de euros a 31 de dicembre de 2014 y 2013, respectivamente. El tipo de referencia de
todos estos contratos es e Euribor y el diferencial se encuentra comprendido entre un (0,5% -
2,1% en 2014).

E! Grupo no ha incorporado deudas con entidades de crédito en las combinaciones de negodos
realizadas en 2014 y 2013,

b) Obligadiones y otros valores negodables

En el ejercicio 2014 la Sociedad ha puesto en marcha un programa de emisidn de pagarés en
el Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) por importe méximo de 50 millones de euros.
Este programa se realiza con el objetivo de reducir costes financieros y diversificar las fuentes
de financiacion, consiguiendo asi una mayor flexibilidad financiera para el grupo Europac. El
tipo de interés es de 2,31%.

Durante el ‘ejercicio la sociedad ha realizado 2 emisiones por importe total de 20 millones de

euros, siendo el saldo pendiente de amortizar a 31 de diciembre de 2014 de 10 millones de
euros.
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El vencimiento de las deudas a largo plazo con entidades de crédito es como sigue:

Miles de euros
31/12/2014 311272013

2015 - 53.690
2018 33,389 71.003
2017 ’ 57.292 157.984
2018 73.229 18.221
2019 151,750 24.403
resto ‘ 19235 -

Actualizacion financiera (5.107) (5.227)

El euro es la moneda de todas las deudas finandieras del Grupo.
¢} Instrianeniops finandieros dervados

El Grupo utiliza instrumentos finandieros derivados para cubrir los riesgos de volatilidad de los tipos
de interés variables de sus pasivos financieros més significatives. A continuacion se describen
brevemente las caracteristicas de los instrumentos derivados propiedad del Grupo Europac durante
¢l ejercido 2014.

Con la suscripcién del Forward Start Fadlity anteriormente mendonado, el Grupo ha
redefinido su estrategia de cobertura para limitar la volatilidad de los pagos asociados a los
tipos de interés de referencia de su financiacidén estructural mediante a la contratacién de los
siguientes instrumentos de cobertura:
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Prestamo o 172012 E3M  072%a128% 75%saldovivodel FSE  16/02/2017 sl
sindicado
Prestamo o
sindicado 14/12/2012 E3M 0,860% 4% saldo vivo del FSF 16/02/2017 st
Prestamo
©
sindicado 18/02/2013 E3M 0,71%a1,30%  21%saldo vivo del FSF 16/02/2017 st
Prestamo 09/08/2012 E1A 1,254% 4.000 3.000 01/08/2015 s
Prestamo 05/10/2012 E3M 0,530% 6.667 cancelodo 20/07/2015 st
Prestamo 06/03/2013 E6M 0,980% 40.000 40.000 15/03/2017 sl
Prestamo 10/05/2013 E1A 1,155% 2.500 2.500 01/08/2017 ]
Prestamo 13/11/2015 E6M 0,480% - 17.600 08/08/2018 sl
Prestamo 14/11/2015 E3M 0,480% - 20,000 07/02/2020 st
nfa nfa 4,4% + escalado 1.549 774 30/10/2015 no
{*) Fechade
contratadén

A continuacidn se presenta un detalle del valor razonable de los instrumentos finandieros
contratados por el Grupo asi como del efecto en la Cuenta de Pérdidas y Ganandas y Patrimonio

Neto de las variaciones en su valor:

Ingresos y gastos
Cuenta de pérdidas y reconocidos en otro
Instrumentos financieros derivados Valor razonahle ganancias resultado global
{miles de euros) 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Derivades ds cabsriura da tasa de interés (5.565) (3.068) 180 114 (2.497) (360)
Derivados especulatives (248) (355) 107 172 - -
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d) Otros pasivos firande
El detalle de “Otros pasivos financieros” en 2014 y 2013 es el siguiente:

Miles de Euros
2014 2013
Otros pasivos financleros
Proveedores de inmovilizado a largo plazo 21477 11.630
Otros 40.789 929

Proveedores de inmovilizado a corto plazo 15.852 15.394
Otras deudas 70 -

“Proveedores de inmovilizado a largo plazo” incluye los saldos a pagar con vendimientos superiores
a un afio a proveedores de inversiones. El detalle de los vendmientos de los proveedores de
inmovilizado a largo plazo es el siguiente:

Miles de euros

3111212014 3111212013
2015 - 2206
2016 4.379 2225
2017 4.222 2.677
2018 4,083 1.828
resto 8.793 2.694

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

“Proveedores de inmovilizado a corto plazo” induye en 2014 y 2013, un importe de 15.852 y

15.395 miles de euros respectivamente que corresponden a inversiones realizadas para el
mantenimiento de su capaddad productiva.
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Eaiai e doy

Teniendo en consideracion que la préctica totalidad de los pasivos finanderos del Grupo se
encuentran referenciados a tipos de referenda del mercado no se estima que ef valor razonable de
dichos pasivos sea significativamente diferente de su valor en libros (Ver Nota 4).

17.- PROVISIONES NO CORRIENTES

A continuacion se presenta el desglose y las variaciones de este epigrafe para 2014 y 2013:

Miles do Euros

Dotaclonos af Varian, Por.
Provisiones no cortiontos 3tH2203 Patrimornio Noto  Wtilizaciones Traspasos Consol. 322014
para con 1350 889 1816 {1.016) - - - 16.061

Milas de Euros

Dotacionse al Variao. Per.
Provisiones no corriantee 3111212012  Dotaciones Patrimonto Neto L Raversiones Traspasos Consol. 31122013
Provisiones para compronisos con el persanal 12.586 87 (172) (1.o5m) - - 1.389 13.573
Provisiones para Impuestos 524 - - . . - - 524
Otras provisiones 1.148 289 - (48) - - - 1381

Provisiones para compromisos con el personal

A continuacion se describe en detalle el capitulo “Provisiones para compromisos con el personal”. El
desglose de dicho capitulo a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es como sigue:

Provislones para compromisos con el personal Miles de euros
2014 2013
Flanes de prestacion definida:
Complementos de pensiones con fondos constituiios 5.963 5.089
Premios de jubilacion 8.459 7.881
Otras prestaclones a largo plazo:
Premios por antigliedad 639 603

“Planes de prestacidn definida, complementos de pensiones con fondos constituidos” induye el
déficit de cobertura del valor de los activos afectos a los fondos de pensiones del Grupo sobre el
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valor presente de las responsabilidades del Grupo en materia de pensiones de prestacién definida
(véase nota 2.20.).

“Planes de prestacién definida, premios de jubilacién” induye el valor presente de las
responsabilidades de pago de los premios de jubilacién de las sociedades Europac Papeterie de
Rouen, S.A.S., Europac Cartonnerie de Rouen, S.A.S., Europac Cartonnerie Atlantique, S.A.S. y
Europac Cartonnerie Savoie, S.A.S. (véase nota 2.20.).

“Otras prestaciones a largo plazo” induye el valor presente de los premios por antigliedad

devengados por e personal activo de Europac Papeterie de Rouen, S.A., Europac Cartonnerie de
Rouen, S.A.S., Europac Cartonnerie Atlantique, S.A.S. y Europac Cartonnerie Savoie, S.A.S.

Un detalle del movimiento de las provisiones para compromisos con el personal es como sigue:

Movimiento de provisiones para compromisos con el personal Planes de Otras
pr 16 pr
definid a largo plazo Total

Incorporaciones en el perimetro de consofidacién 1.292 77 1.369
Gasto / (ingreso) del ejercicio 791 46 837
Pagos de retribuiciones en planes sin fondos constituidos (732) (62) (794)
Aportaciones realizadas a planes con fondos constituidos (263) (283)
Oifer idas en Patrimonio (173)
w : T
Gasto / (ingreso) del ejercicio 834 54 889
Pagos de retribulclones en planes sin fondos constituidos (530) (18) (548)
Aportaciones realizadas a planes con fondos constituidos (468) (488)
Of erenclas actuariales reconociias en Patrimonio Neto 1.615 - 1815

A continuacién se describen brevemente los planes de prestacién post-empleo del Grupo:
a) Planes de pensiones de aportaciones definidas

Las sociedades dependientes Europac Portugal SGPS, S.A., Europac Embalagem, S.A., y
Europac Kraft Viana, S.A., tienen compromisos adquiridos para el pago de pensiones
complementarias por una situacion de invalidez o por jubilacion.

Hasta el 13 de julio de 2007 dichas sociedades tenian constituidos fondos de pensiones de
prestacién definida para sus empleados. En esta fecha, con la aprobacion del “Instituto de
Seguros de Portugal”, las sociedades modificaron el “Contrato constitutivo do Fundo de
Pensdes”, con el objeto de transformar dichos fondos de prestacion definida en fondos de
aportadion definida, en lo que respedta a los trabajadores activos, manteniéndose los fondos
de prestacidn definida para los trabajadores pasivos, sus beneficiarios y los Administradores de
las sodedades con derechos adquiridos. A los trabajadores activos que fueron transferidos al
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“inicial correspondiente al valor actual de Ias responsabilidades reconocidas a
31 de diciembre de 2006. Ademas, con la transformacdion del fondo, el Grupo reconocié a
determinados trabajadores activos dertas contribuciones adicionales que fueron llevadas a
cabo en un plazo de cinco afios.

Estén adscritos a estos planes todos los empleados de Europac Portugal SGPS, S.A., Europac
Embalagem, S.A., y Europac Kraft Viana, S.A., al 13 de Julio de 2007 y los trabajadores que
sean contratados con posterioridad que cumplan con las condiciones de adhesion
establecdidas.

Estas sociedades aportan mensualmente una contribucidn al fondo equivalente a un
porcentaje fijo del salario que es reconocida como gasto en el momento en que es efectuada.
Durante los ejercicios 2014 y 2013 fueron aportadas contribuciones al fondo por un importe
de 92 y 323 miles de euros, respectivamente, las cuales fueron registradas como gasto de
personal.

b) Planes de pensiones de prestaciones definidas

De acuerdo con la modificacién al “Contrato constitutivo do Fundo de Pensbes”, los
trabajadores activos dejan de ser benefidiarios de estos planes, quedando reducidos los
beneficiarios del mismo a:

+ Todos los empleados jubilados y pensionistes que et 13 de julio de 2007 estaban
recibiendo una pensidn del fondo

+ Todos los Administradores y ex-Administradores de la sodedad a 31 de didembre de
2006 con derechos adquiridos

+ Todos los benefidarios supervivientes que, por muerte de los anteriores, tengan derecho
a las pensiones de supervivencia previstas en €l plan de pensiones.

Los términos del contrato anteriormente mencionado contemplan que la sodedad garantizara
el pago a los benefidarios de un complemento mensual de pensiones de jubilacidn o invalidez
de acuerdo con una férmula establecida, la cual tiene en consideracion la remuneracién base
mensual bruta actualizada a la categorfa profesional del empleado a la fecha de jubilacidn y al
niimero de afios de servidio, con un méximo de 30 afios.

- €) Premios de jubilacidn

Son planes de prestacién definida, que consisten en el pago a los empleados de un
determinado importe a la fecha de su jubilacién. Dicho importe es estimado en funcidn de la
antigliedad del empleado en la compafifa. Todos los empleados de las sociedades francesas del
Grupo estan adheridos a estos premios de jubilacién.

Para la estimacion de las responsabilidades devengadas por los servicios prestados por los
empleados adheridos a planes de prestacidn definida descritos en los apartados b) y c)
anteriores, se han utilizado estudios actuariales llevados a cabo por distintas entidades
independientes.
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A los efectos del cdlculo de los pasivos por compromisos acumulados a 31 de diciembre de
2014 y 2013, se han utilizado las siguientes hipdtesis:

2014 2013
Complem.de Premlos de Complem.de Premios de
penslones Jubllacidn ponsiones jubllacién

Tabla de mortalidad TV 88/90 INSEE 06-08 TV 88/80 INSEE 06-08
Tasa de descuento 2,00% 2,00% 3,00% 3,00%
Tasa de incremento de los salarios na. 1,75% na. 2,00%
Tasa de incremento de las pensiones 1,00% na. 1,26% na.
Edad de jubilacion:

Cuadros n.a. 65 na. 65

No cuadros na. 62 na. 62

Segun los estudios actuariales mencionados, el grado de cobertura de los pasivos por
responsabilidades por pensiones que tienen los activos del fondo afectos a éstas, y su
condiliacién con la provision correspondiente constituida en el balance, es como sigue:

Planes de prestacién definida Miles de euros
2014 2013
Complem. de Premios de Complem.de Premios de
Valor actual de las obligaclones con planes de pres!  {A) 17.454 8.459 16.748 7.881
Valor razonable de los acfives de los fondos de per  (B) 11.491 n.a. 11.659 n.a.
Deficit de cobertura {C) 5.683 8.459 5.089 7.881
Porcentaje de cobertura {BM{(A} 65,8% na. 69,6% na.
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d i planes de prestacién definida” y del
“de los Activos de Ios Fondos” de los ejercicios 2014 y 2013 asi como un

detalle de la composicién de los activos de los fondos y los resultados obtenidos de los planes

de prestacion definida son como sigue:

Movimiento del valor razonable de los activos de los fondos

Miles de euros

2014 2013
Complem.de Premios de Complem.de Premlos de
ponsi |ubllacién pensi JubMacién
Saldo al 1 de enero 11.659 n.a 11.961 n.a
Ingreso por intereses 335 na. 34 na.
Gananclas y perdidas actuariales 57 na. 74 na.
Pagos de complementos de pensiones a empleados (1.019) na. (983) n.a.
Aportaciones al fondo 459 na. 263 na.

Movimiento del valor actual de las obligaclones
con planes de prestacion definlda

MHes de euros

Saldo al 1 de enero

Cambio de perimetro de consolidacion
Coste de los servicios corrientes
Coste de intereses

Coste de ios servicios pasados
Ganancia y perdidas actuariales
Pago de conmplementos de pensiones

2014 2013
Complem.de Premios de Complem.de Pramlos de
pensiones jubllacién pensiones Jubllaclén
16.747 7.881 17.340 6.675
- - - 1.202
- 409 - 398
488 238 505 232
- 0 - -
1.238 426 (114) 16
(1.019) (493) (984) (732)

Informacién sobre los activos del plan

Instrumentos de patrimonio

Instrumentos de deuda

Eectivo y otros medios liquides equivalentes
Otros

Rendimiento real de los activos

Porcentaje en el valor razonable de los activos totales:

2014 2013

Complem.de Premios de Complem.de Premlos de

pensiones Jubllecidn pensiones jubilacién
5,8% na. 6,0% na.
69,2% n.a. 80,8% na.
24,4% na. 32,7% n.a,
0,6% na. 0.4% na.
100,0% na. 100,0% n.a

3.5% n.a. 3.6% na
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Resuiltado de los planes de prestacién definida Miles de euros
2014 2013
Complem.de Premlos de Complem.de Premilos de
pensloncs jubllacién TOTAL pensionss Jubllacién TOTAL

Coste de los serviclos corrientes - (448) (446) - (398) {398)
Coste de Intereses neto (153) (238) (389) (161) (232)  (3m)
Coste de los servicios pasados - - - - - -
ingreso / (Gasto) reconocido en el ejercicio {153) (682) (834) {161) (630) (™)

B! Grupo estima que tendra que realizar aportaciones por importe de 179 miles de euros en el
gjercicio 2015 (en el 2013 se estimaron unas aportaciones de 455 miles de euros),

Un resumen de los gastos con compromisos a largo plazo con el personal registrados en los afios
2014 y 2013 es como sigue:

Miles de euros

Resumen gastos con compromlisos a largo plazo con el personal 2014 2013

Gasto por aportaciones a planes de aportacién definida (92) (323)
Resultados de planes de prestaci6én definida (834) (791)
Gastos con antiguos ermpleados (298) -
Resultado de ofras prestaciones a largo plazo (54) (46)
Gastos de gestion de los fondos de pensionas Y] (8

Provisiones para impuestos

Recoge en 2014 y 2013 los importes de la liquidacion adicional y su correspondiente recargo de
apremio e intereses correspondiente al Impuesto sobre Sociedades de 2000 de la sodedad Fabrica
de Pape do Ave, S.A,, el cual se encuentra recurrido y pendiente de resolucidn firme (véase
descripcion en nota 21).

Otras Provisiones

“Dotaciones” inclufa en el ejercicio 2013, 88 miles de euros adicionales que el Grupo esperaba
incurrir como consecuendia de las demandas de antiguos empleados para ser induidos en el
antiguo Fondo de Pensiones (véase nota 24.d).

“Utilizaciones” induye en el ejercicdo 2014, 254 miles de euros en consecuencia del acuerdo
obtenido con antiguos empleados en relacién con las demandas mencionadas en el punto anterior.
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Este capitulo recoge los importes de subvenciones de capital redbidas de organismos ofidales
pendientes de ser imputadas a la cuenta de pérdidas y ganancias. Incluye, asimismo, la
contrapartida de los importes de los derechos de emision de gases de efecto invernadero
asighados por las autoridades medicambientales al Grupo a titulo gratuito pendientes de ser
consumidos registrados como activos intangibles (véanse nota 2.10d y 7).

Un detalle de este capftulo del Balance de Situacién Consolidado es como sigue:

Miles de euros

Subvenciones 2014 2013
Subvenclones oficlales de capital 1.383 1.598
Derechos de emision de CO2 adquirides a thulo gratuito 0 54 {nota 7)

En relacién con los Derechos de Emision, el Grupo adquirié a titulo gratuito 372.294 derechos en
2014 valorados en 1.757 miles de euros. En 2013, 103.719 derechos valorados en 502 miles de
euros (véase nota 7). Durante el ejercicio 2014 el Grupo traspasd como ingreso al resultado del
gjercicio un total de 1.812 miles de euros (1.940 miles de euros en 2013), el cual se encuentra
registrado en el epigrafe “Imputaddn de subvendones de inmovilizado no finanderos” de la cuenta
de pérdidas y ganandas consolidada.

El Grupo ha recdbido nuevas subvenciones de capital en 2014 por importe de 34 miles de euros (en
el 2013 se recibieron 64 miles de euros). No se han producido incorporaciones por aumento del
perimetro de consolidacién en ninguno de los dos ejercidos. El importe de las subvenciones de
capital traspasadas al resultado del ejerdcio asdende a 249 miles de euros y 261 miles de euros en
2014 y 2013, respectivamente (véase "Imputacion de subvenciones de inmovilizado no finanderos”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada).
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Su detalle es el siguiente:

Miles de Euros
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 2014 2013
Acreedores comerclales 158.573 159.491
Otros acreedores 43.816 47.831
Pasivos por impuestos corrientes (Nota 21) 276 5.469

A continuacion se presenta un detalle de! capitulo “Otros acreedores™:

Miles de Euros
Otros acreedores 2014 2013
Rermuneraciones pendientes de pago 12.970 14.654
Retenciones sobre el impto. sobre la renta de pers. fisicas 4.369 4.871
Organismos de la seguridad soclal acreedores 4.240 3.873
Impuesto sobre el valor afiadido 11.073 8.950
Otras cuentas a pagar 11.164 15.483

"Otras cuentas por pagar” induye, principalmente, anticipos de dientes, provisiones de rappels

sobre ventas y otras petiodificaciones.
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Provislones corriontes 3112/2013  Dotaslones Consol. L Traspasos 31/12/2014
Frov. cansumo dohos, 002. 2869 2552 . (2.889) - - 2552
Otras provisiones N 44 25 - (44) - - 25

Miles de Euros
“ Varlac. ¢
Per.
Provisiones corrientes 311242012 Dotacl Consol. Utilizaci Raversiones Trasp 3111212013
Prov. consumo dchos. CO2 3.430 2.869 - (3.430) - - 2.869
Plan soclal 169 - - (169) - - -
Otras provisiones - 44 - - - - 414

“Provisiones consumo derechos CO2” incluye el importe estimado de derechos consumidos en el
ejercicio por emisién de gases de efecto invernadero. Se ha estimado que en los ejercicios de 2014
y 2013 el Grupo ha consumido 533.409 y 539.139 derechos, respectivamente, con un valor
unitario de 5,99 y 5,32 euros/derecho (véanse notas 7 y 22).

- Las sociedades que componen el Grupo Europac presentan anualmente una declaracion del
Impuesto sobre las ganancias. Los beneficios de las sociedades domiciliadas en Espafa,
determinados conforme a la legislacion fiscal, estan sujetos a un gravamen del 30% sobre la

) base imponible en 2014. En las sociedades domiciliadas en Portugal y Francia el tipo
impositivo aplicable es, generalmente, el 24,5% y 33,3%. De la cuota resultante pueden
practicarse diertas deducciones, entre otras, por inversiones, inversiones medioambientales,
gastos de formacion, creacion de empleo y gastos de investigacion y desarrollo.
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Debido al diferente tratamicfito que la législacién fiscal establece para determinadas
operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuacidn se
incluye un detalle del gasto por impuesto sobre las ganancias:

Miles de Euros
2014 2013

Impuesto corriente

Del gjercicio 6.268 13.988
Ajustes de ejercicios anteriores (6.603) (257)

(339) 13.731

Impuesto diferidos
Origen y reversion de diferenclas temporarias 417 (7.122)
Variacion de tasa Imposftiva (1.161) -
) (744) (7122

Los "Ajustes de ejercicios anteriores” en el Impuesto corriente incluyen el efecto de 6.977
miles de euros del incentivo fiscal atribuido a las inversiones realizadas en Portugal durante el
periodo 2007-2010.

"Variacién de la tasa impositiva” incluye los efectos de la bajada prevista de los tipos
impositivos en Espafia y Portugal ya aprobados por los respectivos Estados.

La conciliacion entre del gasto por impuesto y el resultado contable es como sigue:

Miles de Euros
2014 2013

Beneficio antes de inpuestos de
actividades continuadas 23.703 34.043
Diferenclas permanentes

De las sociedades individuales {2.679) (892)

De los ajustes de consolidacién (247) (200)

Créditos fiscales aplicados, no reconocidos en ejercicios anteriores - (480)

Creditos fiscales generados y no activados 4.944 12

Total diferencias permanentes 2019 (1.560)
Resuitado ajustado 25.722 32.483
Tipo impositivo de la sociedade dominante 30% 30%

Diferencias en tipo imposttivo teorico de socledades extranjeras (1.032) (2.878)
Diferencia de tipo impositivo de impuestos diferidos por cambio

de tasa (1.161) -
Ajustes de ejercicios anteriores y otros (6.603) {257)
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Activos / (Pasivos) por impuestos sobre las gananclas corrientes Miles de Euros
2014 2013
Impuesto corriente del ejercicio (6.268) (13.988)
Pagos por cuenta y retenciones 7.174 8.519

El detalle del movimiento de los activos y pasivos por impuestos diferidos, calculados de
acuerdo con las politicas contables que se definen en la nota 2.18, es como sigue:

Movimiento impuestos diferidos 2014 Miles de Euros
Var.Perim, Registrado con cargo a
3112/2013 _ Consolid. Rasuitados Patrimonio 311122014
Activos par impuestos diferklos N
Perdidas fiscales 47933 (4.325) - 43.608
Dif inmoviizado y fiscal 1.751 1378 - 3.130
Provisiones para compromisos can el personal 3414 (138) 243 3.521
Pr para k 0) - - 0)
Provision para deterioro de activos corrientes e incobrabiidad 528 83 - 612
Provision para deterioro de activos ho corrientes 115 - - ns
Otras provisiones 324 {105) - 219
Instrumentos financieros derivados 993 (86) 432 1.339

Pasivas par impuestos dieridos
DA inmoviizado oy fiscal 84.521 : (3.775) -
Provislones para compr conelp ! - -

Movimliento Impuestos diferidos 2013 Miles de Euros
Var.Perim, Registrado con cargo a
= 31/12/2012 _ Consoiid. Rasultados Patrimonio  31/12/2013
Activos par impuestos dferkos
Perdidas fiscales 42.200 5.733 - 47.833
Dif movilz y fiscal 89 1.862 - 1.751
- Provisiones para compromises con el personal 3.573 (44) (118) 3.414
Provisiones para reestructuraciones 21 (21) - (0)
Provision para deterioro de activos corrientes e incobrabiidad 511 17 - 528
Provision para deterioro da actives no corrientes 50 85 - 115
Otras provisiones 56 269 - 324
Instrumentos financiercs derivados 971 (52) 74 883

Pasivos por impuestos diferidos
Dierencias nmovilizado contable y fiscal 63.402 241 878 - 64.521
Provisiones para compromisos con el personal 19 (21) 20 18

Ctros
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Un detalle a 31 de diciembre de 2014 y 2013 de las bases imponibles pendientes de
compensar por las sociedades del Grupo, asi como de su fecha limite de compensacidn, es
como sigue:

Bases negativas imponibles pendientes de compensacién
{Miles de Euros)

31.12.2014 31.12.2013
Fecha Iimite de impuesto Inpuesto
compensacion Base diferido Base diferido
2019-2023 - - 55 17
2024-2030 - - 60.557 18.167

89

Adicionalmente a 31 de diciembre de 2014 el Grupo tenia Bases imponibles negativas no
reconocidas en su activo por importe de 9.324 miles de euros (4.380 a 31 de diciembre de
2013), las cuales no tienen limite de vencimiento.

Asimismo, el Grupo no ha reconocido como activos por impuestos diferidos deducciones
fiscales en la cuota, principalmente por inversiones, gastos de formacidn, Investigacion y
Desarrollo, ambientales y por reinversidn, por importe de 2.913 miles de euros, los cuales
tampoco tiene limite de vencimiento. La totalidad de los créditos fiscales no reconocidos por
deducciones pendientes de compensacion pertenecen a la Sociedad dominante.

A partir del 1 de enero de 2013 la Sodiedad Dominante tributa en régimen de consolidacidn fiscal,
siendo la cabecera del grupo formado por ella, Europac Recida S.A. y Europac Integra S.A. En el
ejerdcio de 2014 la filial Renova, Generacidén de Energias Renovables de Castilla y Ledn S.L. fue
incorporada en el grupo de consolidacion fiscal.

Las sociedades dependientes portuguesas Europa&c Portugal SGPS, S.A., Europa&c Cartdo
Ovar, S.A., Lepe, Empresa Portuguesa de Embalagens, S.A., Europa&c Embalagem, S.A.,
Europa&c Kraft Viana, S.A., Europa&c Energia Viana, S.A., Europalc Logistica Lda. y
Europa&c Recicla Portugal, S.A., forman perimetro de consolidacion fiscal a los efectos del
impuesto sobre sociedades portugués y tributan de acuerdo con el Régimen Especial de
Tributacién de Grupo de Sociedades.

Asimismo, las sociedades Europac Papeterie de Rouen, S.A.S., Europac Cartonnerie de Rouen,
S.A.S., Europac Cartonnerie Atlantique, S.A.S., SCI Europac, S.C. y Europac Cartonnerie
Savoie, S.A.S. forman, desde el 1 de enero de 2010, perimetro de consolidacion fiscal en el
territorio francés, a los efectos del impuesto de sociedades de dicho pais.
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. s Impuestos no pueden considerarse
deﬁnltlvamente iquidados hasta que las declalaaones presentadas hayan sido mspecaonadas
por las autoridades fiscales competentes o haya transcurrido el plazo de prescripcidn. A la
fecha de formulacdén de estas cuentas anuales la Sociedad dominante tiene abiertos a
inspeccidn por las autoridades fiscales los ejercicios 2011 a 2014 ambos inclusive, para todos
los impuestos que son aplicables a la Sociedad dominante excepto para el Impuesto Especial
de la Eleciricidad que tiene abierto a inspeccidon el ejercicio ejercicios 2012, 2013 y 2014.
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.

La sociedad dependiente Europac Kraft Viana recibié de la Administracion Tributaria
Portuguesa, como resultado de una inspeccién fiscal de Impuesto sobre Sodedades del afio
2000, una I|qu1dac10n adidional relativa a la no aceptacién por parte de ésta de la utilizacion a
partir de este afio del régimen intensivo aplicable a las amortizaciones de parte de su
inmovilizado material previsto en el articule 9 del “Decreto Regulamentar” n® 2/90 de 12 de
Junio. Durante el ejercicio 2003, al amparo del “Decreto-lei” n® 248-A/2002, la empresa pagd
la liquidacion adicional, cuyo importe accedia a 2,4 millones de euros (véase nota 12).
Adicionalmente, en 2004 el Grupo recibié de las autoridades fiscales liquidaciones adicionales
relativas a la misma situacién para los ejercicios 2001 y 2002 por unos montantes de,
aproximadamente, 2,5 y 1,4 millones de euros, respectivamente. En 2008 el Grupo ha
recibido de las autoridades fiscales liquidaciones adicionales para los ejercicios 2004, 2005 y
2006 por importe de 0,9, 0,8 y 0,4 millones de euros. El 27 de diciembre de 2010 la
Administracidn Tributaria Portuguesa inicid las actuaciones inspectoras correspondientes al
ejercicio 2007. Los Administradores asi como los asesores legales del Grupo consideran que el
fundamento de las liquidaciones adicionales presentadas por la Administracién Tributaria
Portuguesa no estd de acuerdo con la legislacién fiscal portuguesa, motivo por el cual éstas
han sido recurridas judicialmente. Durante el mes de enero de 2008 el Tribunal Administrativo
y Fiscal fallé a favor del Grupo en relacidn con la liquidacién adicional recurrida por éste
relativa a la utilizacion 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 Administrativo. La sentencia de este Tribunal, que se
produjo en 2011, fue favorable al Grupo. Dicha sentencia es firme al no haber sido recurrida
. por la Administracién Portuguesa en los plazos legales y ha desembocado en la devolucidn por
parte de ésta al Grupo de las liquidaciones adicionales practicadas. Durante el mes de agosto
de 2012 el Tribunal Administrativo y Fiscal fallé a favor del Grupo en relacién con la
liquidacién adicional recurrida por éste relativa a la amortizacién del afio 2002 del régimen
intensivo de amortizaciones de parte de su inmovilizado material. Dicho fallo no fue recurrido
por la Administracién portuguesa siendo por tanto sentencia firme. Durante 2013 se han
llevado a cabo los testimonios de testigos de los procesos relativos a los procesos de los afios
2004, 2005 y 2006.

Lla sociedad dependiente Europac Embalagem recibié en septiembre de 2003 como
consecuencia de una inspeccion fiscal del ejercicio 2001 una notificacién de la Administracion
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. Europac
Portugal, S.A. Como consecuencia, el Grupo recibid de la Administracién Fiscal Portuguesa en
2005 una liquidacién adicional de, aproximadamente, 3,0 millones de euros. Los
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Administradores asi como los asesores legales del Grupo consideran que el fundamento de las
liquidaciones adicionales presentadas por la Administracién Tributaria Portuguesa no estd-de
acuerdo con la legislacién 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.

El Grupo pagd en 2008 a la Administracion Fiscal Portuguesa un importe de 459 miles de
euros (véase “Administraciones Publicas” nota 12) en concepto de liquidacion adicional
derivada de una inspeccidn fiscal del IRC de 2006 de la sociedad dependiente Europac Cartao
Ovar, S.A., basada en la aplicacién de un crédito fiscal generado en el afio 2000 en la
declaracion del impuesto que no fue aceptado por la Administracion. La liquidacion adicional
ha sido recurrida por dicha sociedad ante la Administracion Judicial Portuguesa.

En el mes de marzo de 2013 la Administracién Tributaria inici6 las actuaciones inspectoras
correspondientes a la revision del impuesto especial sobre la electricidad correspondiente a
los ejercicios 2009, 2010 y 2011. Dichas actuaciones concluyeron con una liquidacién
definitiva en conformidad de 1.644 miles de euros de cuota, 199 miles de euros de intereses
de demora y 432 miles de euros de sancion. A fecha de cierre, queda pendiente de pago la
cuota por importe de 1.527 miles de euros registrada en el epigrafe “Otras cuentas a pagar”.

a) Ingresos ordinarios

El detalle del importe neto de fa cifra de negocios, por categoria de actividad y mercados
geograficos, se muestra en-la nota 3 sobre Informacidn Financiera por Segmentos de
Explotacion.

b) Gastos de personal

El detalle de los gastos por retribuciones a los empleados durante los ejercicios 2014 y 2013
€s como sigue:

Miles de euros

Gastos por retribuciones a los empleados 2014 2013

Sueldos y Salarios 76.384 76.002
Seguridad Social a cargo Empresa 23.182 25.455
Aportaclories a sist. compl. de pensiones (nota 17) 1.285 1.168
Indemnizaciones 1.689 1.100
Otros gastos sociales 3.371 3.299
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Un desglosgﬁ;bg 2 de los ejercicios 2014 y 2013 es
como siguel”
Plantilla media
2014 2013
Plantillz Grupo Europac Sexo masc. Soxo Fem. Total Sexo masc. Soxo Fem Total
Afltos Direcfivos y Canseferos 7 1 8 7 1 8
Directores 89 28 1"z 88 28 114
Técnicos Superiores 145 48 ”m m 37 148
Técm:ns’mnndns 241 80 321 289 74 343
27
1 32
80

Plantilla total al clarre
2014 2013

Plantilla Grupo Europac Sexo masc.  Sexo Fem. Total Sexp masc.  Sexo Fem Total
Altos Direcfivos y Consejeros 7 1 8 7 1 8
Directores 89 26 115 87 2 115
Técnicos Superiores 144 44 188 117 3¢ 158
Técnicos intermedios 239 83 322 2n 76 347
Administrativos 52 132 184 58 130 188

33 k<]
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¢} Oftros gastos de explotacion
El detalle de “Otros Gastos de Explotacién” es como sigue:
Miles de Euros

Otros gastos de explotacion 2014 2013
Pérdidas por deterioro de valor de deudores (notas 12) (137) 1.763
Perdidas por creditos comerc.incobrables 116 48
Provisiones (65) 640
Arrendamientos 5.745 5.585
Reparaciones y conservacion 17.815 18.702
Serviclos profeslonales independientes 5.052 6.198
Transpories 53.059 51.186
Primas de seguros 2.730 3.327
Suministros 57311 60.228
Trabajos realizados externamente 12.878 12.088
Otros serviclos externos 20.029 17247
Gastos por consumo de derechos de emisitn (nota 20) 2.554 2423
Tributos 7.670 11.134
Otros gastos 678 1.628

d) Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado

Este capitulo tiene el siguiente desglose:

Miles de Furos
Deterloro y resultado por enajenaclones de inmov. 2014 2013
Resultados por enajen. de inmovilizado material (Nota 5) 566 1.657
Resultados por enajen. de derechos de emisién (Nota 7) - (70)
Deterioro de inmoviizado material (Nota 5) 5 (1.145)
Deterioro de inversiones Inmobillarias (Nota 5) (1.115) -

Los resultados en 2014 y 2013 por enajenacion del inmovilizado material corresponden a la
venta de maguinaria de las divisiones de papel y cartdn.
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GLASE 8

e) Variacion del valor razonable en instrumenttos financieros.

En este apartado se incluye la variacién del valor razonable del instrumento finandero
derivado “swap-+snowball”, que fue designado inicialmente como pasivo finandero con
cambios en resultado (véase nota 17), y la variacién del valor razonable de instrumentos de
patrimonio disponibles para la venta (véase nota 9).

) Ingresos financieros y gastos financieros.

En estos capitulos se incluyen los ingresos y gastos por intereses de activos y pasivos
financieros que no estan registrados al valor razonable con cambios en resultados.

El detalle de los gastos e ingresos financieros al 31 de diciembre es el siguiente:

Miles de Euros
2014 2013
intereses de deudas can entidades de crédito y de obligaciones y otras valores negociables 19.588 18.367
Infereses y comisiones de factoring 1.5656 2.073
Otros pasivas financieros 627 1.547

Miles de Euros
2014 2013
Intereses por créditos 238 483
Otros ingresos financieros 289 71

En el Anexo III de estas Cuentas Anuales Consolidadas se resumen los saldos y transacciones del
Grupo significativos con partes vinculadas.

Las operaciones vinculadas descritas en estas cuentas anuales han sido comunicadas
semestralmente a la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
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a) Compromisos por arrendamientos operativos

El Grupo tiene arrendamientos operativos sobre vehiculos, equipos informaticos, carretillas y
alquileres de edificios. Estos arrendamientos tienen una duracién media de entre tres y cinco afios,
sin dausulas de renovaddn estipuladas en los contratos. No hay restriccién alguna para el Grupo
respecto a la contratacion de estos arrendamientos.

Los pagos minimos futuros a pagar en concepto de arrendamientos operativos no cancelables al 31
de diciembre son los siguientes:

Miles de euros

2014 2013
Hasta un afio 3.929 4.164
Entre uno y cinco afios 10.618 11.041
Mas de cinco afios 915 1133

b) Avales bancarios y garantias a terceros;

El Grupo Europac tenia otorgados avales bancarios y garantias en 2014 y 2013 a instituciones
publicas y entidades privadas por un importe total de 9.924 y 11.915 miles de euros,
respectivamente. Dichos avales son de cardcter comercial y finandero y no se estima contingendia
o pérdida alguna por ellos.

c) Compromisos y garantias de detidas con entidades de crédito:

En relacién con el Forward Start Facility por un importe de 253 millones de euros suscrito febrero
2012, nueve sodiedades subsidiarias de Europac garantizan de forma solidaria con Europac frente a
las entidades financiadoras que otorgan el préstamo a primer requerimiento y en sus mismos
términos, plazos y condiciones, todas las obligaciones de pago contraidas por Europac en e
contrato de finandacion suscrito.
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Durante el ejercicio 2007 el “Sindicato dos Trabalhadores das Indlistrias de Celulose, Papel, Grafica
e Imprensa” demandé al “Instituto de Seguros de Portugal” (en el cual determinadas empresas
portuguesas del Grupo son parte interesada) reclamando la anulacion de la dedision de ésta que
autorizaba los cambios en el Fondo de Pensiones de Gescartao (véase “Planes de Aportaciones
Definidas de la nota 17). Adicionalmente, algunos participes benefidarios de prestaciones del
Fondo de Pensiones interpusieron demandas contra la empresa al objeto de que se anulase la
modificacién llevada a cabo en el Fondo. Durante el ejercicdio 2012 el Tribunal Supremo dictd
sentendias por las que se desestimaban las reclamaciones planteadas por participes, estableciendo
una doctrina por la que sélo se reconoce la consolidacion de derechos para los participes que
alcanzaron la jubilacidn en determinada fecha; en virtud de dicha doctrina no es probable que
alguna de las demandas en curso pueda suponer un quebranto econdmico para la entidad mas alld
de la provisiones existentes cuyo importe asciende a 708 miles de euros y 961 miles de euros a 31
de diciembre de 2014 y 2013 respectivamente (véase “Otras provisiones” en Nota 17).

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, el Grupo mantiene otros litigios
pendientes de resolucién. Los Administradores del Grupo no esperan que su resolucion tenga
un efecto patrimonial adverso significativo en las Cuentas Anuales Consolidadas de la Grupo
que no haya sido en ellas recogido.

a) Informacion refativa a los Administradores de la Sociedad dominante

En el Anexo III se incluye un detalle de los saldos y transacciones del Grupo con los miembros del
Consejo de Administracion.

No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y seguros de vida respecto de los
miembros antiguos y actuales del 6rgano de administracidn, salvo a las que eventualmente
pudieran tener derecho por el desempefio de sus cargos en las filidles de las sociedades
dependientes portuguesas.

- En cumplimiento con el articulo 229 de la Ley de Sodiedades de Capital (LSC), los miembros del
Consejo de Administracion han comunicado que ni ellos ni las personas vinculadas tienen
situaciones de conflicto con el interés de la Sodiedad Dominante (salvo las que se indican en el
apartado D del Informe de Gobierno Corporativo adjunto).

Los administradores, o personas actuando por cuenta de éstos, no han realizado durante el

ejerdido operadiones con la Sodedad Dominante (o con otras sociedades de su Grupo,) ajenas a
su tréfico ordinario o al margen de las condiciones de mercado.
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b) Honorarios de Auditoria

Los honorarios devengados en el ejercicio por los servicios prestados por Emst & Young han
sido los siguientes:

Miles de euros

2014 2013
Honorario de los auditores
Servicios de auditorfa 324 351 . )
Otros trabajos de revisién y verificacion contable 15 19
Otros servicios 8 52

a) Factores de riesgo financiero

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 flujos 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, la
contratacion de instrumentos derivados.

Los riesgos financieros mas relevantes en el Grupo Europac son:
» Covenants financieros

Las inversiones en las plantas del grupo y las adquisiciones de sociedades que se han
producido en los Uitimos afios se han llevado a cabo mediante determinadas estructuras
de finandacion 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
es una tarea relevante. El Departamento de Recursos del Grupo realiza planes estratégicos
y proyecciones financieras a corto y largo plazo, asi como un seguimiento periédico 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. En
relacién con determinada deuda financiera del Grupo, el incumplimiento de sus
obligaciones financieras tiene la consideracién de Supuesto de Incumplimiento y permitiria
a las entidades prestamistas declarar el vencimiento anticipado de la misma.

En 2014, el Grupo ha cumplido los covenants de su deuda financiera.
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El Grupo lleva a cabo su actividad comercial en Espafia, Portugal, Francia y otros paises de
la zona euro, principalmente, motivo por el cual la mayoria de las transacciones que
realiza estan denominadas en euros. Si bien el Grupo realiza algunas compras de materias
primas en Ddlares de los EEUU y la actividad que ha comenzado a desarrollar en
Marruecos se lleva a cabo en Dirhams Marroquies, la Direccion del Grupo considera que el
riesgo de tipo de cambio no es significativo.

» Riesgo de crédito

La exposicion del Grupo al riesgo de crédito es atribuible, principalmente, a las cuentas a
cobrar de su actividad habitual. La Direccion del Grupo considera que no tiene
concentraciones significativas de riesgo de crédito (véase en nota 12 un detalle de los
saldos vencidos no provisionados por deterioro). No obstante el Grupo tiene politicas para
asegurar que las ventas al por mayor de productos se efectiien a dientes con un historial
de crédito y solvencia adecuados. Para ello, la Direccién Financiera del Grupo esta dotada
con un Departamento Corporativo de Riesgos Comerciales que actia en los mercados
principales en los que opera el Grupo cuya funcidn principal es el establecimiento,
ejecucion, supervision y control de politicas de aceptacién de dientes y crédito. El grupo
tiene contratadas pdlizas de crédito y caucién.

* Riesgo de continuidad

Al 31 de diciembre de 2014 el Grupo tenia un fondo de maniobra negativo por importe de
14.601 miles de euros (64.881 miles de euros de fondo de maniobra negativo al 31 de
dicembre de 2013). Los Administradores de la Sociedad dominante estiman que los fiujos
de efectivo que genera el negocio y las lineas de financiacion disponibles permiten hacer
frente a los pasivos corrientes. En consecuencia, los Administradores de la Sociedad
dominante han preparado las cuentas anuales consolidadas atendiendo al principio de
empresa en funcionamiento.

+ Riesgo de liquidez

El Grupo lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, basada en el

establecimiento y mantenimiento en el tiempo de objetivos de ratios minimos de liquidez.

Asimismo, la Direccién del Grupo, con el objeto de mantener una disponibilidad minima de

financiacion, contraté en 2012 como parte del Forward Start Facility una linea de crédito

’ por un importe aproximado de 87 millones de euros. Esta financiacion se complementa
con un nimero suficiente de lineas de crédito, factoring y descuento asi como con un
programa de emisién de pagarés suscrito en 2014, que otorgan la flexibilidad,
disponibilidad y diversificacion de la fuente de financiacidon adecuadas en el negocio a
corto plazo.
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* Riesgo de tipos de interés en los fiujos de efectivo y del valor razonable

Los flujos de efectivo de las actividades de explotacién 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
exposicion al riesgo de tipo de interés del Grupo esta presente, fundamentalmente, en los
recursos ajenos a largo plazo que estan referenciados en su practica totalidad a tipos
variables, exponiendo al Grupo a riesgo de tipo de interés 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
contratacién 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 (Véase nota 16).
A continuacién se recoge en miles de euros la sensibilidad de Grupo Europac a las
variaciones en tipos de interés en los afios 2014 y 2013:

2.014
Varlacién de tipo de interés
0,25% (0,25%)
Efecto estimado en el resultado despues de Impuestos (438) 438
Efecto estimado en el patrimonio despues de kmpuestos 1.425 (1.457)
2.013
Varlacién de tipo de Intorés
0,25% (0,25%)
Efecto estimado en el resultado despues de impuestos (542) 542
Efecto estimado en e! patrimonio despues de Impuestos 1.266 (1.276)

+ Instrumentos financieros y depositos bancarios

El riesgo de crédito de los saldos con bancos e instituciones financieras se gestiona por fos
departamentos de Tesoreria del Grupo de acuerdo con las pautas recibidas del Comité de
Tesoreria. Debido a que generalmente el Grupo mantiene posiciones de tesoreria neta
acreedoras por utilizacién de lineas de crédito ya que su politica es cubrir lineas de crédito
cuando se generan excesos de Tesoreria, se considera que este riesgo no es significativo.
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El Grupo tiene como objetivo mantener su solvencia financiera en unos niveles razonables,
manteniendo su nivel de patrimonio neto en relacién con su nivel de endeudamiento en
unos niveles aceptables. La politica de dividendos asf como el presupuesto de inversiones
y su finandacidn se gestionan teniendo en consideracion dichos niveles de
endeudamiento.

No se han realizado cambios en los objetivos, las politicas o los procesos para la gestion
de la solvencia financiera del Grupo durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre
de 2014y 2013.

Los ratios utilizados por el Grupo para gestionar su solvencia financiera son los mismos
que los indicados en el apartado anterior “Covenants Financieros”.

b) Aprovisionamientos de materia prima
* Riesgo de abastecimiento y volatilidad de precios de materias primas

Para minimizar este riesgo, el departamento de compras de materias primas estd
focalizado en la suscripcion de contratos a largo plazo, en la blsqueda de nuevos
mercados de abastecimiento y en evitar la concentracién de proveedores. Por otro lado, el
Grupo ha realizado compras estratégicas de compafifas de recuperacion de papel reciclado
de explotaciones forestales en los Ultimos afios que le permiten integrarse verticalmente y
mitigar el riesgo de abastecimiento y precios de estos materiales.

En la estructura de costes del Grupo, la otra gran categorfa de costes con riesgo de
abastecimiento y volatilidad de predios es el coste de la energfa elédirica (la fabricacion de
papel es intensiva en la utilizacion de este recurso). El grupo mitigd este riesgo-a niveles
minimos mediante la construccién de centrales de cogeneracion y cicdlo combinado en las
plantas productoras de papel que se encuentran acogidas al régimen especial tarifario. La
potencia instalada de dichas plantas ha resultado ampliada con la puesta en
funcionamiento en 2010 de 74 Mw que acompafian los incrementos de capacidad
productiva de las plantas de papel que han sido lievados a cabo de acuerdo con el plan
estratégico. El riesgo de volatilidad de precios del coste del gas, que se utiliza como
combustible de la planta de ciclo combinado, estd mitigado con la contratacidon de
instrumentos financieros si es necesario.
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No es posible realizar una estimacion fiable del impacto en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada 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 podria ser
repercutido al cliente a través del precio de venta del producto terminado. A continuacién
se presenta el impacto previsto en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada 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:

2014
Variacin Repercusion | Ffecto estimado
precio dela en el resultado
materias variacién en después de
primas los preclos de Impuestos
venta (Mies de euros)
+H- 5% 10% +-12.505
+H- 5% 30% H- 9,796
+H- 5% 50% - 6.997
H- 5% 70% +-4.198
+H- 5% 100% 0

El efecto en el Patrimonio Neto del Grupo Europac no seria signiﬁcaﬁvamente distinto del
mostrado en el cuadro anterior para el resultado después de impuestos.

¢) Riesgos Comerdales
+ Riesgo de concentracion de clientes
Si bien el grado de concentracién 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

concentracion de clientes con el fin de implantar medidas para mitigar el potencial
riesgo de ocurrendia del mismo.

» Riesgo de precios de venta
Para mitigar este riesgo y evitar que los margenes de contribucién se vean
erosionados, el Grupo dispone de sistemas informaticos que permiten obtener

informacion real del coste y la rentabilidad de cualquier oferta antes de ser presentada
a un diente.
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Tras la adquisicidn de Grupo Gescartao, el grupo dispuso de tres sistemas distintos
parametrizados en R3 de SAP (uno para el negocio de papel y cartén en Espafia, otro para
el negocio de cartdn en Portugal y otro para el negocio de papel en Portugal), ademas de
otros ERPs distintos en compafifas dependientes de menor entidad. La necesidad de
unificar los procesos de negocio, el modelo de gestién y de lograr un ahorro de costes ha
llevado a la Direccién del grupo a disefiar y ejecutar un plan de racionalizacién de Ios
sistemas de gestién del grupo que culminé a principios de 2008, en su primera fase, con
la integracién de los sistemas de cartdn espafiol y portugués. En el segundo semestre de.
2008 y primer semestre de 2009 se-ha ejecutado la migracion de los sistemas de’las
sociedades Europac Pateterie de Rouen, S.A. y Europac Cartonnerie de Rouen a R3 de
SAP asf como a otros sistemas logisticos utilizados por el Grupo, habiendo llevado a cabo
durante 2011 la integracién de Europac Cartonnerie Savole y Europac Cartonnerie
Atlantique. Con el fin de mitigar el riesgo de concentracién en la ubicacion fisica: de lgs
sistemas, asf como el riesgo de intrusién o bloqueo de comunicaciones de los sistemas, el
Grupo dispone de un Plan de Contingencia en caso de siniestro que se actualiza
periddicamente.

€) Riesgos de Recirsos Humanos
* Riesgo por la actuacién negligente de Directivos y empleados

El Grupo esta expuesto a este tipo de riesgo, dada la necesidad de delegar
responsabilidades en el personal directivo.

A fin de minimizar la exposicion a este riesgo tiene establecidos procedimientos
especificos de seleccidn y formacién-del personal, asi como un catdlogo de funciones y
competencias que debe cumplir' cada empleado en su puesto. Existe, asimismo, una
Comision de Nombramientos y Retribuciones, un Comité de Cumplimiento y Etica
Empresarial, un Régimen Disciplinario y el Cédigo de Conducta que ha sido distribuido
a todos los empleados de Europac.

* 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 Legislacién. Teniendo la actividad del Grupo naturaleza industrial, el
control y prevencion de los riesgos laborales cobra espedal importancia, siendo la
politica del Grupo la promocidn de la mejora de las condiciones de trabajo, dirigida a
elevar el nivel de proteccién de la seguridad y la salud de nuestros trabajadores en el
trabajo.

1) Riesgos de Produccion

El 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.
E! Grupo posee las certificaciones UNE-EN ISO 9001:2000 en sus principales centros.



~Papeles y Cartones de Europa; S.A —
y Sociedades Filiales.

. Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas 2014

g) Auditoria interna

El Grupo dispone de un departamento de Auditorfa Interna cuya responsabilidad principal
es asegurar el cumplimiento de las normas y procedimientos establecidos en el Grupo asi
como la identificacién de mejoras en los mismos.

En los ejercicios 2014 y 2013, ninguno de los riesgos anteriormente descritos ha tenido un
impacto significativo en Grupo Europac.

H 4 de febrero de 2015, el Consejo de Administracién acordé la distribucion de un dividendo a
cuenta del resultado del ejercicio 2014 de 0,042€ por accidn en circulacién que supone un importe
de 3.669 miles de euros, y que ha sido abonado el 26 de febrero de 2015.

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

El Grupo ha llevado a cabo en 2014 y 2013 inversiones en activos medioambientales por un
importe de 6.572 y 3.988 miles.de euros, respectivamente.. El importe total de inversion en activos
medicambientales proviene, principalmente, de adtuaciones llevadas a cabo en las fabricas de
Aloolea del Cinca, Duefias, Rouen (Francia) y Viana (Portugal) para la mejora de la efidencia
energética, control de emisiones liquides y gaseosas, gestion de residuos y erradicacion de
amianto. El resto del importe en inversiones corresponde a medidas adoptadas para la eliminacion
de residuos sdlidos. Las autoridades medicambientales asignaron para los afios 2014 y 2013 al
Grupo Europac un total de 240.174 y 235.839 derechos de emision, respectivamente, aunque los
derechos del ejercicio 2013, 136.455 derechos han sido recibidos solo en €l ejercicio de 2014.

En las notas 7 y 18 de estas cuentas anuales se detalla los derechos de emisidn de gases de efecto

invernadero otorgados gratuitamente por las autoridades medicambientales asi como los
consumos y excedentes del ejerdicio.
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H aros y 4.172 miles de euros en concepto
de gastos n y mejora del medioambiente en 2014 y 2013 respectivamente, Dichos
gastos incluyen, entre obros, los canones por el uso del agua, auditorias medioambientales,
consumo y valoraddn de derechos de emisin de gases de efecto invernadero y gestion
medicambiental, teniendo todos ellos caracter ordinatio.

Grupo Europac no ha registrado ninguna provision correspondiente a potendiales pasivos
medioambientales en 2014 y 2013.

A la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales, los Administradores de la Sodiedad no tienen
conocimiento de contingencias relacionadas con la proteccién y mejora del medioambiente, ‘

En los ejerdicios 2014 y 2013, no se han devengado subvenciones de naturaleza medioambiental
distintas de la adquisicidn gratuita de derechos de emisién de gases de efecto invemadero
descrita en la nota 18.

El periodo medio de pago a proveedores de la Sociedad dominante durante el ejercicio ha sido-de
63 dfas (62 dias en 2013).
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elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del
patrimonio consolidado, de la situacién financiera consolidada y de los resultados
consolidados del Grupo, asf como de las empresas comprendidas en la consolidacién tomados
en su conjunto, y que el informe de gestién consolidado induye un andlisis fiel de la
evolucion y los resultados empresariales y de la posicién 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.

En Alcobendas, a 25 de Febrero de 2015

Los Administradores:

José Miquel Isidro Rincdn

Vocal:
Fernand6 Ysidd Rincén

Vocal: ~
Vicente Gullsfie Gutigerez-

n Jordand Pérez

Vocal:
Celine Abecassis-Moedas

Cons, Delegado:

Enriaue Isidro.Rincédn

Vocal:
Tres Azul. S.L.
Fernando Padrén Estarriol

Vocal:

.Vocal:

Aguasal S.A.U.
M2 Amelia Isidro Rincon

Cartera Industrial Rea, S.A.
Antonio Gonzalez-Adalid
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Papelos y Cartones de Europa

1.RESULTADOS DEL GRUPO CONSOLIDADO
(segun NIIF)

, . . L VL€
Importe neto de la cifra de negocio

Varlacién de existenclas de productos terminados y en curso

Trabajos realizados por el Grupo para su inmovilizado 4.803 2.209
Aprovisionamientos (403.771)  (406.563)
Otros Ingresos de explotacidn 4.783 3.644
Gastos de personal (105.910) (107.024)
Otros gastos de explotacién (185.435)  (192.197)
Amortizacién (46.879) {49.209)
Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financieros 2.061 2.201
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado {545) 442

Otros resultados - -

RESULTADO DE EXPLOTACION

Ingresos financieros 527 554
Gastos financieros (21.777) {(21.987)
Variacion de valor razonable de instrumentos financieros 154 274
Diferencias de cambio 32 63

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 64 a4
RESULTADO FINANCIERO .+ L
Resultados de entidades valoradas por el método de la participacion 247 200
RESULTADO ANTES DEIMPUESTOS:
Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DELEJ. PROCED. DE ACT. CONTINUADAS
Rdo. del ej. Proc. de oper. Interrump. neto de imp. - -
'RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO Esiiusuasns.

Resultado atribuido a la entidad dominante 24.781 27.427
Resultado atribuido a intereses minoritarios - 7

INFORME DE GESTION CONSOLIDADO 2014 | 2
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GLASE 8°
i
El Grupo Europac ha cerrado el ejercicio 2014 con una cifra de EBITDA (beneficio antes de intereses, impuestos,
amortizaciones y depreciaciones) de 91,3 millones de euros, un 12,3% inferior al afio anterior.

El perimetro de consolidacién del ejercicio 2014 incluye la unidad Europac Cartonnerie de Bretagne consolidada
por el método de integracion global, la cual en 2013 solo consolida a partir del 01/03/2013.

El Importe neto de la cifra de negocio a 31 de diciembre de 2014 alcanza los 775,12 millones de euros (3,3% inferior
al ejercicio de 2013). Sin el cambio de perimetro antes mencionado este epigrafe habria disminuido en 4,2%

La Variacién de Existencias de Productos Terminados es de 0,2 millones de euros, debido a la disminucion del
stock de producto terminado de papel compensado por fa actualizacién de valor de determinados activos
bioldgicos.

Los Aprovisibnamiénfos disminuyen un 0,7%, hasta los 403,8 millones de euros. Sin tener en cuenta la
adquisicién de Europac Cartonnerie de Bretagne, los Aprovisionamientos habrian disminuido un 1,7%.

Los Gastos de personal ascienden a 105,9 millones de euros lo que supone una disminucidn del 1,0% respecto al
mismo periodo del afio anterior, a pesar del impacto del cambio de perimetro. Sin tener en cuenta el impacto de
la unidad Europac Cartonnerie de Bretagne los gastos de personal habrian bajado un 2,5%.

Otros gastos de explotacién ascienden hasta los 185,4 millones de euros, un 3,5% inferior al afio anterior debido,
principalmente, a la mejora en la gestién del riesgo comercial y un menor gasto por impuestos.

La Dotacién a la amortizacién disminuye un 4,7% hasta los 46,9 millones de euros. Sin la incorporacion de
Europac Cartonnerie Bretagne la amortizacién disminuiria un 5,4%.

LaImputacién de subvenciones de inmovilizados no financieros disminuye un 6,4% hasta 2,1 millones de euros,
fundamentalmente por la menor cantidad de derechos de emisién de CO2 asignados gratuitamente para el
ejercicio de 2014,

El Resultado Financiero ha sido de -21,0 millones de euros un o0,3% inferior al afio anteror, a pesar del
incremento de gasto que se habfa verificado en el primer semestre del afio, reflejando la renegociacién del
Forward Start Facility firmada en julio de 2014, asf como la sustitucién de otros préstamos por financiaciones con
intereses mas bajos.

El Impuesto sobre los beneficios es de 1,1 millones de euros frente a -6,6 millones de euros en 2013, reflejando la
. obtencion de un incentivo fiscal de 7,0 millones de euros.

El Resultado Neto del Ejercicio atribuido a la sociedad dominante asciende a 24,8 millones de euros en el
ejercicio 2014 frente a los 27,4 millones del mismo periodo del afio anterior, como resultado principalmente de las
variaciones comentadas anteriormente.
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BALANCE CONSOLIDADO (segin NIIF)

ACTIVO.NO: CORRIENTE drd el SR
Inmovliizado Intangible 96.950 97.180

- Fondo de comercio 89.422 89.422

- Otros octivos intonglbles 7.529 7.768
Inmovilizado material 666.804 654.570
Inversiones Inmobillarias 2.388 3.586
Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacién 1.610 1.328
Actlvos financieros no corrientes 1.767 1.410
Activos por impuestos diferidos 53.088 55.445
Otros activos no corrientes 5.440 3.417
ACTIVO.CORRIENTE : 250409 17255163
Activos no corrlentes mantenidos para la venta - -
Existenclas 82.198 82.728
Deudores comerclales y otras cuentas a cobrar 58.982 61.203
-Clientes por ventas y prestaciones de serviclos 31.228 44,422

- Otros deudores 26.573 16.781

- Activos por Impuesto corriente 1181 -
Otros activos financleros corrientes 419 547
Efectlvo y otros medios llquidos equivalentes 108.810 110.685

TOTALACTIVO i : : 1.078.456: 7 1.072.111

-PATRIMONIO-NETO e : o +337.105
FONDOS PROPIOS 341.058 336.352
Capital 180.045 173.120
Prima de emisién - -
Reservas 147.053 140.271
Menos: Acciones y participaciones en patrimontio propio {10.821} {4.465)
Resultado del ejercicio atribuido a la entidad dominante 24.781 27.427
Menos: Dividendos a cuenta - -
AJUSTES POR CAMBIO DE VALOR {3.953) {2.067)
Operaciones de cobertura {3.953) (2.067)
Diferenclas de conversién (1) -
PATRIMONIO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE 337.105 334.285
Intereses minoritarios - 43
PASIVOS NO'CORRIENTES R i
Subvenciones 1.383
Provisiones no corrientes 16.570 X
Paslvos financleros no corrientes 397.619 336.054
- Deudos con entidodes financieros y oblig. u otros volores negaciobles 329.788 320.074
- Otros posivos finonderos 67.831 15.981
Pasivos por impuestos diferidos 60.769 64.544

PASIVOS CORRIENTES i i ; s 265.010
Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta - -
Provislones corrientes 2.578 2,913
Pasivos financleros corrientes 59.767 104.339
- Deudos con entidodes finoncieros y obllg. u otros valores negoaciobles 43.598 88.945
- Otros posivos finanderos 16.169 15.395
Acreedores comerclales y otras cuentas a pagar 202.665 212.791
- Praveedores 158,573 159.491
- Otras acreedores 43.816 47.831
- Pasivas por Impuestos corrientes 276 5.469

TOTALPASIVOY-PATRIVIONIONETO!
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El Inmovilizado Material e intangible aumenta en 12,0 millones respecto al cierre de 2013 hasta los 763,8
millones de euros fundamentalmente por inversiones de 59,1 millones de euros, compensadas por la amortizacién
del ejercicio de 46,8 millones de euros y una disminucién de los derechos de CO2 en o,4 millones de euros.

Los Activos por impuestos diferidos, disminuyen un 4,3% debido fundamentalmente al reflejo del impacto fiscal
de los resultados en algunas sociedades obtenidos en el ejercicio de 2014, por diferencias temporales generadas
por diferencias de amortizacién fiscal y contable y por el cambio de tasa de impuesto producido en Espafia y
Portugal.

La partida Existencias disminuye un 0,6% respecto al cierre de 2013, debido a la disminuci6n del saldo materias
primas y producto terminado, compensado por un incremento de los repuestos.

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar, disminuye en 2,2 millones de euros, principalmente debido a la
reduccion del saldo de clientes motivado por unas menores ventas en 2014 respecto al 2013 y una ligera mejora
del nimero de dias de cobro, compensado por el incremento de administraciones puablicas por la obtencion de
incentivos fiscales pendientes de cobrar. :

El Patrimonio neto aumenta un 0,8% respecto al cierre de 2013, debido fundamentalmente al impacto de los
resultados del ejercicio de 24,8 millones de euros, compensado por los dividendos ordinarios aprobados en la
Junta General de 13,7 millones de euros y por el incremento de la compra de autocartera.

Los Pasivos no corrientes aumentan un 14% hasta los 476,3 millones de euros, principalmente debido a:

- Pasivos financieros no corrientes, aumentan un 18,3%, hasta los 397,6 millones de euros, debido a la
novacion del FSF y a la firma de nuevas financiaciones a largo plazo, al incremento del saldo de proveedores
de inmovilizado a largo plazo en g,9 millones de euros y al incremento del saldo de los derivados en 2,2
millones de euros.

- Provisiones no corrientes incrementan un 7% respecto al cierre de 2013 hasta los 16,6 millones de euros
por el aumento de los pasivos con personal en Francia y Portugal como consecuencia de la reduccion de la
tasa de descuento utilizada para el calculo del saldo.

- Pasivos por impuestos diferidos disminuyen en 5,8 millones de euros, respecto al cierre del ejercicio
anterior debido principalmente a la bajada del tipo impositivo en Portugal y Espafia.

Los Pasivos corrientes disminuyen un 17,2%, hasta los 265,0 millones de euros, debido principalmente a:

- Pasivos financieros corrientes disminuyen un 42,7% hasta los 59,8 millones de euros, como resuitado de la
disminucién de Deudas con entidades financieras a corto plazo en un 51,0% por una menor utilizacién de
las lineas de financiacién de corto plazo, consecuencia de la firma de nuevas financiaciones a largo.

- Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar disminuyen un 4,8% hasta los 202,7 millones de euros,
fundamentalmente por la disminucion en 5,2 millones de euros de los Pasivos por impuestos corrientes,
resultado del pago en el ejercicio 2014 del impuesto sobre los beneficios del afio anterior.

La deuda neta consolidada asciende a 2g4,7 millones de euros, un 0,6% superior al cierre de 2013.

En cuanto al control de riesgos comerciales, Europac, siguiendo su estricta politica de gestion de riesgos, ha
cerrado el ejercicio con una tasa de siniestralidad del 0,031%.
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Ne Titulos Valor nominal % Capital Sodial Contraprestacién

(miles de euros) (miles de euros)
Saldo a31.12.2013 1.369.754 2.740 1,6% 4.465
Adquisiciones en 2014 5.404.773 10.810 6,2% 22,150
Enajenaciones en 2014 4,199.127 8.398 4,8% 17.170
Saldo a 31.12.2014 2.575.400 5.151 2,% 10.821

POLITICA Y GESTION DE RIESGOS

A. Factores de riesgo financiero

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado, riesgo de crédito,
riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos 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, eritre otros, la contratacion de instrumentos derivados.

Los riesgos financieros mas relevantes del Grupo Europac son:
- Covenants financieros:

Las inversiones en las plantas del grupo y las adquisiciones de sociedades que se han producido en los Ultimos
afios se han llevado a cabo mediante determinadas estructuras de financiacién que se consideran adecuadas. No
obstante, estas estructuras llevan aparejado el cumplimiento de determinados compromisos con las entidades
financieras que facilitan dicha financiacidn, por lo que el seguimiento del cumplimiento de los mismos es una
tarea relevante. El Departamento de Recursos del Grupo realiza planes estratégicos y proyecciones financieras a
corto y 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 Direccién General para tomar medidas
correctivas. En relacion con determinada deuda financiera del Grupo, el incumplimiento de sus obligaciones
financieras tiene la consideracién de Supuesto de incumplimiento y permitiria a las entidades prestamistas
declarar el vencimiertito anticipado de la misma.

En 2014, el Grupo ha cumplido los covenants de su deuda financiera.
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CLASE 8.
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- Riesgo de tipo de cambio:

El Grupo lleva a cabo su actividad comercial en Espafa, Portugal, Francia y otros paises de la zona euro,
principalmente, motivo por el cual la mayoria de las transacciones que realiza estan denominadas en evros. Si
bien el Grupo realiza algunas cbmpras de materias primas en Délares de los EEUU y la actividad que ha
comenzado a desarrollar en Marruecos se lleva a cabo en Dirhams Marroquies, la Direccién del Grupo considera
que el riesgo de tipo de cambio no es significativo.

- Riesgo de crédito:

La exposicion del Grupo al riesgo de crédito es atribuibie, principalmente, a las cuentas a cobrar de su actividad
habitual. La Direccién del Grupo considera que no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito. No
obstante el Grupo tiene politicas para asegurar que las ventas al por mayor de productos se efectUen a clientes
con un historial de crédito y solvencia adecuados. Para ello, la Direccién Financiera del Grupo estd dotada con un
Departamento Corporativo de Riesgos Comerciales que actUa en los mercados principales en los que opera el
Grupo cuya funcidn principal es el establecimiento, ejecucidn, supervisidn y control de politicas de aceptacién de
dientes y crédito. El grupo tiene contratadas pélizas de crédito y caucion.

- Riesgo de continuidad:

Los Administradores de la Sociedad dominante estiman que los flujos de efectivo que genera el negocio y las
lineas de financiacién disponibles permiten hacer frente a los pasivos corrientes. En consecuencia, los
Administradores de la Sociedad dominante han preparado las cuentas anuales consolidadas atendiendo al
principio de empresa en funcionamiento.

- Riesgo de liquidez:

El Grupo lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, basada en el establecimiento y mantenimiento
en el tiempo de objetivos de ratios minimos de liquidez. El Grupo dispone de un Comité de Tesoreria que se reline
con periodicidad mensual cuya funcidn, entre otras, es analizar la evolucién prevista de la disponibilidad de fondos
a corto y medio plazo, poniendo en marcha las medidas que se deriven de este andlisis. La Direccion del Grupo,
con el objeto de mantener una disponibilidad minima de financiacién, contratd en 2012 como parte del Forward
Start Facility una linea de crédito por un importe aproximado de 87 millones de euros.. Esta financiacién se
complementa con un ndmero suficiente de lineas de crédito, factoring y descuento asi como con un programa de
emisi6n de pagarés que otorgan la flexibilidad y disponibilidad adecuadas en el negocio a corto plazo.

- Riesgo de tipos de interés en los flujos de efectivo y el valor razonable:

Los flujos de efectivo de las actividades de explotacién 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 exposicion al riesgo de tipo de interés del Grupo estd presente,
fundamentalmente, en los recursos ajenos a largo plazo que estan referenciados en su préctica totalidad a tipos
variables, exponiendo al Grupo a riesgo de tipo de interés 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 contratacién 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, marteniendo un equilibrio razonable entre tipos de interés fijoy variable.
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- Instrumentos financieros y depésitos bancarios:

El riesgo de crédito de los saldos con bancos e instituciones financieras se gestiona por los departamentos de

Tesoreria del Grupo de acuerdo con las pautas recibidas del Comité de Tesoreria. Debido a que generalmente el
Grupo mantiene posiciones de tesorerfa neta acreedoras por utilizacién de lineas de crédito ya que su politica es
cubrir lineas de crédito cuando se generan excesos de Tesoreria, se considera que este riesgo no es significativo.

- Gestion de capital:

El Grupo tiene como objetivo mantener su solvencia financiera en unos niveles razonables, manteniendo su nivel
de patrimonio neto en relacién con su nivel de endeudamiento en unos niveles aceptables. L.a politica de
dividendos asi como el presupuesto de inversiones y su financiacién se gestionan teniendo en consideracion
dichos niveles de endeudamiento.

No se han realizado cambios en los objetivos, las politicas o los procesos para la gestion de la solvencia financiera
del Grupo durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2014,y 2013.

Los ratios utilizados por el Grupo para gestionar su solvencia financiera son los mismos que los indicados en el
apartado anterior “Covenants Financieros”.

B. Aprovisionamientos de materia prima

- Riesgo de abastecimiento y volatilidad de precios de materias primas:

Para minimizar este riesgo, el departamento de compras de materias primas esta focalizado en la suscripcion de
contratos a largo plazo, en fa 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 recuperacion de papel
reciclado de explotaciones forestales en los Ultimos afios que le permiten integrarse verticalmente y mitigar el
riesgo de abastecimiento y precios de estos materiales.

En la estructura de costes del Grupo, la otra gran categoria de costes con riesgo de abastecimiento y volatilidad de
precios es el coste de la energia eléctrica (la fabricacién de papel es intensiva en la utilizacién de este recurso). El
grupo mitigé este riesgo a niveles minimos mediante la construccion de centrales de cogeneracion y ciclo
combinado en las plantas productoras de papel que se encuentran acogidas al régimen especial tarifario. La
potencia instalada de dichas plantas ha resultado ampliada con la puesta en funcionamiento en 2010 de 74 Mw
que acompafian los incrementos de capacidad productiva de las plantas de papel que han sido llevados a cabo de
acverdo con el plan estratégico. El riesgo de volatilidad de precios del coste del gas, que se utiliza como
combustible de la planta de ciclo combinado, estd mitigado con la contratacién de instrumentos financieros si es
necesario.

No es posible realizar una estimacién fiable del impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada 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 podria ser repercutido al cliente a través del precio de venta del producto terminado.
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- Riesgo de concentracion de clientes:

Si bien el grado de concentracién 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 el fin de implantar
medidas para mitigar el potencial riesgo de ocurrencia del mismo.

- Riesgo de precios de venta:

Para mitigar este riesgo y evitar que los margenes de contribucion se vean erosionados, el Grupo dispone de
sistemas informaticos que permiten obtener informacidn real del coste y la rentabilidad de cualquier oferta antes
de ser presentada a un cliente,

C. Riesgos de Sistemas de Informacién

Tras la adquisicién de Grupo Gescartao, el grupo dispuso de tres sistemas distintos parametrizados en R3 de SAP
(uno para el negocio de papel y cartdn en Espafia, otro para el negocio de cartén en Portugal y otro para el
negocio de papel en Portugal), ademas de otros ERPs distintos en compaiias dependientes de menor entidad. La

" necesidad de unificar los procesos de negocio, el modelo de gestion y de lograr un ahorro de costes ha llevado a fa
Direccion del grupo a disefiar y ejecutar un plan de racionalizacion de los sistemas de gestion del grupo que
culming a principios de 2008, en su primera fase, con la integracién de los sistemas de cartén espaiiol y portugués.
En el segundo semestre de 2008 y primer semestre de 2009 se ha ejecutado 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, habiendo llevado a cabo durante 2011 la integracién de Europac
Cartonnerie Savoie y Europac Cartonnerie Atlantique. Con el fin de mitigar el riesgo de concentracidn en la
ubicacion fisica de los sistemas, asi como el riesgo de intrusién o bloqueo de comunicaciones de los sistemas, el
Grupo dispone de un Plan de Contingencia en caso de siniestro que se actualiza periddicamente.

D. Riesgos de Recursos Humanos

- Riesgo por la actuacion negligente de Directivos y empleados

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 exposicién a este riesgo tiene establecidos procedimientos especificos de seleccidon y
formacién del personal, asi como un catalogo de funciones y competencias que debe cumplir cada empleado en
su puesto. Existe, asimismo, una Comision de Nombramientos y Retribuciones, un Comité de Cumplimiento y
Etica Empresarial, un Régimen Disciplinario y el Cédigo de Conducta que ha sido distribuido a todos los
empleados de Europac.
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- Prevencidn de riesgos laborales:

.El Grupo Europac cumple las normativas que en materia de Seguridad en el Trabajo, Higiene Industrial,
Ergonomia y Psicosaciologia Aplicada y Medicina del Trabajo que determina la Legislacién. Teniendo la actividad
del Grupo naturaleza industrial, el control y prevencién de los riesgos laborales cobra especial importancia,
siendo la politica def Grupo la promocién de la mejora de las condiciones de trabajo, dirigida a elevar el nivel de
proteccién de la seguridad y la salud de nuestros trabajadores en el trabajo.

E. Riesgos de Produccién

El Grupo Europac asequra 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
150 goo1:2000 en sus principales centros.

F. Auditoria interna

El Grupo dispone de un departamento de Auditoria Interna cuya responsabilidad principal es asequrar el
cumplimiento de las normas y procedimientos establecidos en el Grupo asi como la identificacién de mejoras en
los mismos.

En los ejercicios 2014 y 2013, ninguno de los riesgos anteriormente descritos ha tenido un impacto significativo en
Grupo Europac.
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2.EVOLUCIC
INDIVIDUALES

Cuenta de Resultados Individual

El Importe neto de la cifra de negocio de Europac disminuye un g,4% hasta los 218,6 millones de euros debido
fundamentalmente a la bajada de las ventas de Cogeneracién por la reforma energética y consecuente menor
actividad y en menor medida a la disminucién de la actividad de Papel por la parada de inversién de Duefias,
compensado con un incremento de las ventas de Cartén.

La Variacién de existencias de producto terminado aumenta a 1,3 millones de euros respecto al afio 2013.

Los Aprovisionamientos disminuyen un 7,8% hasta los 119,9 millones de euros debido principalmente la menor
actividad de Papel y Cogeneracién.

Los Gastos de personal aumentan un 6,2% hasta los 30,6 millones de euros.
Los Otros gastos de explotacién disminuyen un 4,5% hasta los 46,9 millones de euros.
La Amortizacién disminuye un 2,0%.

El EBITDA, disminuye un 1g,6% respecto al ejercicio de 2013, hasta los 27,6 millones de euros, por los efectos
mencionados anteriormente,

Los Ingresos financieros aumentan un 6,9% hasta los 27,3 millones de euros, debido fundamentalmente al mayor
importe de dividendos cobrados de filiales respecto al afio anterior.

Los Gastos financieros aumentan un 6,2% hasta los 17,4 millones de euros, debido fundamentalmente al
incremento del saldo medio de la deuda.

Por ultimo, el Resultado neto de la sociedad individual de ejercicio de 2014 es de 18,1 millones de euros un
27,9% inferior a los 25,0 millones de euros del ejercicio de 2013.

Balance Individual

El Inmovilizado material aumenta en 6,5 millones de euros hasta los 216,9 millones de euros respecto al cierre de
2013, fundamentalmente por inversiones de 23,7 millones de euros, compensadas por la amortizacién del ejercicio
de 17,1 millones de euros.

Las Inversiones a largo plazo en empresas del grupo y asociadas disminuyen un 12,6% hasta los 223,2 millones
de euros, debido principalmente al reparto de dividendos con cargo a reservas de la filial Europa&c Portugal SGPS
S.A.

Las Existencias han aumentado un 3,9% hasta los 24,5 millones de euros.
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Las Inversiones a corto plazo en empresas del grupo y asociadas incrementan en 26,2 miliones de euros
respecto a diciembre de 2013 hasta los 115,5 millones de euros, fundamentalmente por el incremento de los
préstamos concedidos a las filiales.

La partida de Inversiones Financieras a corto plazo aumenta en 53,6 millones de euros respecto al cierre de 2013,
como resultado de los dividendos obtenidos de las filiales y que a cierre del ejercicio se encontraban pendientes
de cobrar.

El Activo Total es de 697,9 millones de euros un 3,2% superior al cierre de 2013, por el efecto de las partidas
comentadas anteriormente.

El Patrimonio neto disminuye un 1,0% hasta los 240,4 millones de euros, debido fundamentalmente a los
dividendos ordinarios aprobados en la Junta General de 13,7 millones de euros y por el incremento de la
autocartera, compensados por el resuitado del ejercicio de 18,12 millones de euros.

Las Deudas a largo plazo, aumentan un 20,4% hasta los 367,0 millones de euros, debido principalmente a la
novacién del FSF y a la firma de nuevas financiaciones a largo plazo y al incremento del saldo de proveedores de
inmovilizado a largo plazo.

Las Deudas a corto plazo, disminuyen un 50,2% hasta los 30,5 millones de euros, por la menor utilizacién de las
lineas de financiacién de corto plazo, consecuencia de la firma de nuevas financiaciones a largo.

Los Acreedores comerciales y Otras cuentas a pagar, disminuyen en g,7% hasta los 49,6 millones de euros.

Por Ultimo la Deuda neta de la compafiia asciende a 364,9 millones de euros.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

El 4 de febrero de 2015, el Consejo de Administracién ha acordado la distribucién de un dividendo a cuenta del
ejercicio 2024 por un importe de 0,042 euros por accién (véase Nota 3 de la memoria a las cuentas anuales 2013).

Evolucién previsible de la sociedad

Los administradores de la sociedad esperan que durante 2015 la sociedad siga realizando las mismas actividades
que actualmente y que siga una tendencia favorable de los negocios respecto a la de 2014,

Actividades en materia de investigacién y desarrollo

La gestion de la Sociedad se ha apoyado en la aplicacién de la tecnologia disponible en todas las areas de su
actividad para mejorar los procesos de fabricacién y distribucién, asi como en el desarrollo de sistemas que
faciliten la gestion del negocio y desarrolla alguna actividad de investigacién y desarrollo de cara a mejorar la
eficiencia y productividad de sus operaciones.
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3.EVOLUCION DE LA ACTIVIDAD

MODELO DE NEGOCIO

La base del modelo de negocio del Grupo Europac es la integracién vertical de todas sus lineas de negocio, que
abarcan todos los eslabones de la cadena de valor de la industria del papel y el cartén para embalaje. Este modelo
integrado reduce la exposicion a los ciclos de mercado, genera economias de escala y optimiza la planificacion.

La .comp'a'ﬁfa, esta presente en sectores estratégicos como la explotacién forestal y la gestion de residuos, fuentes
de suministro de madera y papel recuperado. A partir de estas materias primas naturales y renovables, fabrica una
amplia gama de papeles kraftliner y reciclados blancos y marrones cuyas combinaciones permiten fabricar
practicamente cualquier tipo de plancha de cartén, que en el proceso de converting se transformaran en las cajas
que van al cliente.

En Ultima instancia, estas cajas se reciclan a través de los centros de gestién de residuos para incorporarse de
nuevo al proceso como materia prima. Por lo tanto, el propio modelo de negocio del Grupo Europac es un factor
de sostenibilidad.

PAPEL

En lo que respecta al papel kraftliner, la fabrica de papel portuguesa de Viana do Castelo, que en 2014 cumplié 40
afios, continud desarrollando politicas de aumento de la eficiencia y la competitividad. En este sentido, la
instalacién alcanzé en el inicio de 2015 una produccidn de nueve millones de toneladas. Cabe destacar que el
primer millon de toneladas tard6 en producirse més de ocho afios, mientras que este Gltimo ha supuesto menos
de tres afios de produccidn. En cuanto al papel réciclado, la puesta en marcha de una nueva bobinadora un 40%
mas rapida que la anterior en la fabrica de Rouen permitira aumentar la eficiencia y competitividad de la
instalacién francesa.

Sin embargo, el hito mas relevante en la linea de negocio del papel fue la conclusién del proyecto de reforma en
una de las dos lineas de produccion de la fabrica de papel reciclado de Duefias, que permitié aumentar la gama de
productos de la compahia y ofrecer al mercado papel estucado desde el mes de septiembre.

La cuenta de explotacion de la linea de negocio de papel en 2014 se vio afectada por las paradas de inversién o
mantenimiento, que han supuesto una disminucidn de 11,9 millones de euros sobre la cifra de negocio. Ademas,
hay que tener en cuenta [a reforma energética realizada en el mercado espafiol, representa g millones de euros
adicionales respecto al impacto negativo registrado en 2013.

La cifra de negocio agregada del negocio de papel ha ascendido a 661,3M¢ y ha generado un EBITDA de 85,9
millones de euros con un margen EBITDA del 13%. Sin tener en cuenta los impactos mencionados anteriormente,
el EBITDA recurrente del negocio habria sido superior al del ejercicio anterior.

Por Gitimo, hay que destacar que en el Ultimo trimestre del ejercicio 2014 se produjo una recuperacion del margen
vinculado a la positiva evolucion de las principales variables del negocio.
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CARTON

En cuanto a la linea de negocio del cartén, en 2014 se continué avanzando en el proyecto de construccion de una
fabrica integrada de embalaje en Marruecos, cuya puesta en marcha esta prevista en el tercer trimestre de 2015.
La instalacién dispondra de su propia onduladora para fabricar plancha de cartén a partir de bobinas de papel y
seis lineas de converting para la fabricacion de cajas.

Por otra parte, el pasado ejercicio se continuaron desarrollando politicas de mejora continua con el objetivo de
optimizar la eficiencia de los procesos y la productividad de las instalaciones. Ademas, se sentaron las bases de la
nueva funcién comercial con el objetivo de conocer con detalle el negacio de los clientes, establecer relaciones de
partnership y aporta valor aiiadido a través de los productos y servicios de embalaje.

Como consecuencia de todo ello, la cifra de negocio agregada del negocio de Cartén ha ascendido a 392,7 M€y ha
generado un EBITDA de 11,3 millones de euros, un 56% mas que en 2013. El margen EBITDA ha sido del 2,9%, lo
que representa una mejora de sus margenes en todos los mercados en los que opera.

FINANCIACION

El Grupo Europac rubricé en 2014 una novacién del actual préstamo sindicado por un importe de 243 millones de
euros, que reduce significativamente el spread sobre el Euribor actual en un 23% y amplia el plazo de amortizacion
y todos los vencimientos actuales en dos afios. La mejora del tipo de interés y la ampliacion del plazo de
vencimientos alcanzado, mejoran y flexibilizan la estructura financiera de la compafiia durante los proximos cinco
ejercicios, sin vencimientos de deuda relevantes hasta 201g.

En este sentido, y relacionado también con la flexibilidad de la estructura financiera, la compafifa registré un
programa de emisién de pagarés en el Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) por importe de 5o millones de
euros. Esta operacién permite, ademas, diversificar las fuentes de financiacion, reduciendo los costes y la
dependencia de la financiacién bancaria.

RETRIBUCION AL ACCIONISTA

El Grupo Europac repartid entre sus accionista en 2014 un dividendo por importe de 13,7 millones de euros con
cargo al ejercicio anterior, lo que representa 0,163€ por accion y un payout del 50%. Ademds, la compaiiia realizé
una ampliacion liberada de capital, en la que se entreg una accién nueva por cada 25 acciones en circulacion.

La rentabilidad por dividendo de la compaiiia en 2014 fue del 4,28%, lo que le ha valido su incorporacién en 2015
al indice IBEX Top Dividendo, formado por los 25 valores mas rentables para sus accionistas.
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10/01/2014 Europac inicia el desarrollo de su nueva fabrica en Marruecos.

21/01/2014 Reparto de cantidades a cuenta de divideridos del ejercicio 2013.

27/02/2014 La sociedad remite informacién sobre los resultados del segurido semestre del 2013.
27/02/2014 Europac aumenta el beneficio neto en 92%.

27/02/2014 Presentacidn analistas Resultados 2013.

28/02/2014 La sociedad remite el Informe Anual sobre remuneraciones de los consejeros del ejercicio 2013.
28/02/2014 La sociedad remite el Informe Anual de Gobierno Corporativo del ejercicio 2013,

o7/05/2014 La sociedad remite informacién sobre los resultados del primer trimestre de 2014.

o7/os5/2014 Europac registra un incremento del Beneficio Neto del 2%.

o07/05/2014 Presentacidn Analistas Resultados 1T2014.

08/05/2014 Convocatoria de la Junta General Ordinaria de Accionistas el préximo 10 de junio de 2014 a las
11h., orden del dia y propuesta de acuerdos.

27/05/2014 Adquisicién de acciones propias.

10/06/2014 Aprobacién de acuerdos en la Junta General de Accionistas.

10/06/2014 Europac distribuira un dividendo de 13,7M€ con cargo a 2013.

10/06/2014 Presentacién Junta General de Accionistas 2014.

12/06/2014 Reparto de dividendos del ejercicio 2013 que se hara efectivo el dia 2 de julio de 2014.

18/06/2014 Puesta en marcha de un programa de emisién de pagarés en el Mercado Alternativo de Renta Fija
(MARF).

30/06/2014 Calculo del importe del dividendo bruto final por accién en circulacién a pagar el 2 de julio de 2014.
23/07/2014 Europac sube el precio del Papel Reciclado y Kraftliner en 60€ por tonelada.

2¢4Jo7/2014 Europac mejora las condiciones del Préstamo Sindicado.

29/07/2014 |a sociedad remite informacion sobre los resultados del primer semestre de 2014.

20/07/2015 Europac registra un Beneficio Neto de 10 millones de euros.

29/07/2014 Presentacidn a los Analistas Resultados 152014.

21/08/2014 Aprobado incentivo fiscal de 7 millones de euros por el Gobierno portugués.
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26/09/2014 Adquisicién de acciones propias.

01/10/2014 Ejecucion del aumento de capital liberado aprobado por la Junta General de Papeles y Cartones de
Europa, S.A. de 10 de junio de 2014,

06/10/2014 Publicacién en el Boletin Oficial del Registro Mercantil del correspondiente anuncio del aumento
de capital que dara lugar al inicio del periodo de negociacion de los derechos de asignacion gratuita.

23/10/2014 Inscripcion de ampliacidn de capital social.

26/10/2014 Admisidn a cotizacidn nuevas acciones.

31/10/2014 La sociedad remite informacién sobre los resultados del tercer trimestre de 2014,
31/10/2014 Europac registra un beneficio neto de 13 millones.

03/11/2014 Presentacién a los Analistas Resultados gM2014.
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5.HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

21/01/2015 Europac amplia a 24 meses el plazo de emisién de pagarés en el MARF.

04/02/2015 Reparto de cantidades a cuenta de dividendos del ejercicio 2014 por importe de 0,042 euros por
accién que se haré efectivo el dia 26 de febrero de 2015.

0g/02/2015 Europac incluida en el indice Ibex Top Dividendo.




ANEXO |

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO
DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

FECHA FIN DEL EJERCICIO DE REFERENCIA 31/12/2014

C.LF. A34158824

DENOMINACION SOCIAL

PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.

DOMICILIO SOCIAL

AVENIDA DE FUENCARRAL, 98, (ALCOBENDAS) MADRID
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A.1 Complete eF§iglients cuadro sobre el capital social de la sociedad:

Fecha de ultima . Nimero de
modificacién Capltal soclal (€) Numero de acclones derechos de voto
23/10/2014 180.045.056,00 90.022.528 80.022.528

Indique si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados:

s O

No [X]

A.2 Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su sociedad a la fecha de

cierre del ejercicio, excluidos los consejeros:

Niimero de Numero de % sobre el total
Nombre o denominacién soclal del acclonista derechos de derechos de de derechos
voto directos voto Indirectos de voto
NORGES BANK 4.475.057 0 4,97%
| DON ANGEL FERNANDEZ GONZALEZ 4.337.745 0 4,82%
| HARPALUS, S.L. 34.100.001 0 37,88%
ONCHENA, S.L. 4.333.604 0 4,81%

Indique los movimientos en la estructura accionarial mds significativos acaecidos durante el ejercicio:

Fecha de la
Nombre o denominactén social del accionista operacién Descripcién de la operaclén
ONCHENA, S.L. 03/07/2014 Se ha superado el 3% del capital
Soclal
ONCHENA, S.L. 10/10/2014 | Se ha superado el 5% del capital
Social
NORGES BANK 17/07/2014 | Se ha descendido el 5% del capital
Social

A.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo de administracion de la sociedad, que

posean derechos de voto de las acciones de la sociedad:

Nimero de Nitmero de % sobre el total
Nombre o denominacién social del Consejero derechos de derechos de de derechos
voto directos voto indirectos de voto
DON ENRIQUE ISIDRO RINCON 233.836 0 0.26%
DON JOSE MIGUEL ISIDRO RINCON 275.700 0 0,31%
DON VICENTE GUILARTE GUTIERREZ 22.005 13.322 0,04%
DON JUAN JORDANO PEREZ 10.011 0 0,01%
DON FERNANDO ISIDRO RINCON 107.295 15.331 0,14%
CARTERA INDUSTRIAL REA SA 5.707.477 0 6,34%
AGUASAL SAU 159 0 0,00%
TRES AZUL, S.L. 134 0 0,00%
DONA CELINE ABECASSIS MOEDAS 1.0868 0 0,00%




Nombre o denominacién social del A través de: Nombre o denominacién 'g:::::;e
titular indirecto de la participacién social dei titular directo de la participacién do voto
DON VICENTE GUILARTE GUTIERREZ DONA FELISA HERRERO PINILLA 13.322
DON FERNANDO {SIDRO RINCON DONA ANA CARMEN PINEDO CALVO 15.331
| % total de derechos de voto en poder del consejo de adminlstracién | 7,40% |

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo de administracion de la sociedad, que
posean derechos sobre acciones de ia sociedad

A.4 Indique, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o societaria que existan
entre los titulares de participaciones significativas, en la medida en que sean conocidas por la sociedad,
salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

A.5 Indique, en su caso, las relaciones de ndole comercial, contractual o societaria que existan entre los
titulares de participaciones significativas, y la sociedad y/o su grupo, salvo que sean escasamente
relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

A.6 Indique si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten segun lo establecido
en los articulos 530 y 531 de la Ley de Sociedades de Capital. En su caso, describalos brevemente y
relacione los accionistas vinculados por el pacto:

st [ No [X]

Indique si la sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus accionistas. En su caso,
describalas brevemente:

st [] No [X]

En el caso de que durante el ejercicio se haya producido alguna modificacién o ruptura de dichos pactos
o acuerdos o acciones concertadas, indiquelo expresamente:

A.7 Indique si existe alguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la sociedad
de acuerdo con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores. En su caso, identifiquela:

st [] No [X]

Observaciones

A.8 Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

Nuamero de acciones directas Nimero de acclones indirectas (*) % total sobre capital social
2.575.400 0 2,86%

(*) A través de:

Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007,
realizadas durante el ejercicio:
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% total sobre capital social

de acclones
s adquiridas

3,14%
0,26%

A8 Detalle las condiciones y plazo del m
administracién A)ara emitir, recomprar o tr
CLASE &°

la junta de accionistas al consejo de

La junta general de 20 de junio de 2012 acordd:

- Autorizar al consejo de administracién de conformidad con lo previsto en e} articulo 148 y concordantes de la Ley de Sociedades de
Capital para la adquisicién de acciones propias por parte de la propla Sociedad.

- Autorizar al consejo de administracion, con facultad de sustitucién, de acuerdo con lo establecido en el articulo 146 y concordantes
de la LSC y deméds normativa aplicable, a la adquisicion de acciones propias por parte de la propia sociedad y/o por parte de sus
sociedades dominadas, con los siguientes limites:

a) El nimero méximo de accliones a adquirir no rebasars el limite legal establecido del 10% del capital social de Papeles y Cartones de
Europa SA.

b) Las adquisiclones no podrén realizarse a un precio inferior al valor nominal de las acciones propias adquiridas ni superior al 120%
de su valor de cotizacl6n de las mismas en un mercado secundario oficial en el momento de la adquisicidn. Las modalidades de
adquisicién podrén consistir tanto en compraventa, como en permuta, o cualquier otra modalidad de negocio a titulo oneroso, segtin las
circunstancias [o aconsejen.

Para la efectiva efecucién del acuerdo y cumplimiento de los limites legales establecidos, la totalidad o parte de las acciones adquiridas
conforme a la autorizacién podrén ser enajenadas, mantenidas en autocartera, 0 amortizadas. La autorizacién se concedi6, entre
ofras, con objeto de que las acciones adquiridas por la Socledad o sus fillales puedan destinarse, en todo o en parte, a su entrega a los
administradores, directivos o empleados de la Sociedad o de su grupo cuando exista un derecho reconocido directamente o del que
puedan ser titulares al amparo de sistemas retributivos debldamente aprobados, haciéndose constar expresamente la finalidad de esta
autorizacion a los efectos previstos en el articulo 146.1 de la LSC.

- Para todo ello se autoriza al consejo de administracion y a la comisién ejecutiva, con facuitad de sustituclén, tan ampliamente como
fuera necesario, a solicitar cuantas autorizaciones y adoptar cuantos acuerdos fueran convenientes para dar cumplimiento a la normativa
vigente, ejecucion y buen fin de este acuerdo. La duracion de la autorizacion se estipulé por cinco (5) aflos contados a partir de la fecha
de la celebracion de [a junta general y cubre todas las operaciones de autocartera que se efectiien dentro de dicho plazo, asi como

las correspondientes dotaciones a reservas si procediera con sujecion a lo previsto en el presente acuerdo y en la normativa aplicable.
En el desarrollo de estas operaciones se procederd, ademds, al cumplimiento de las normas que sobre la materia se contienen en el
reglamento Interno de conducta de Papeles y Cartones de Europa SA.

A.10 Indique si existe cualquier restriccion a la transmisibilidad de valores y/o cualquier restriccién al derecho
de voto. En particular, se comunicara la existencia de cualquier tipo de restricciones que puedan
dificultar la toma de control de la sociedad mediante la adquisicién de sus acciones en el mercado.

st [ No [X]

A.11 Indique si la junta general ha acordado adoptar medidas de neutralizacién frente a una oferta ptblica
de adquisicién en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.

si ] No [X]

En su caso, explique las medidas aprobadas y los términos en que se producira la ineficiencia de las
restricciones:

A.12 Indique si la sociedad ha emitido valores que no se negocian en un mercado regulado comunitario.

st [] No [X]

En su caso, indique las distintas clases de acciones y, para cada clase de acciones, los derechos y
obligaciones que confiera.

JUNTA GENERAL



B.1 Indique y, en su caso detalle, si existen diferencias con el régimen de minimos previsto en la Ley de
Sociedades de Capital (LSC) respecto al quérum de constitucion de la junta general.

si [] No [X]

B.2 Indique v, en su caso, detalle si existen diferencias con el régimen previsto en la Ley de Sociedades de
Capital (LSC) para la adopcion de acuerdos sociales:

si [ No
Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la LSC.
B.3 Indique las normas aplicables a la modificacién de los estatutos de la sociedad. En particular, se

comunicaran las mayorias previstas para la modificacion de los estatutos, asi como, en su caso, las
normas previstas para la tutela de los derechos de los socios en la modificacién de los estatutos .

La modificacién de los estatutos sociales esta sujeta a la regulacién establecida en los articulos 285 y sigulentes de la Ley de
Sociedades de Capital.

B.4 Indique los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el ejercicio al que se refiere el
presente informe y los del ejercicio anterior:

Datos de asistencia
Fecha junta % de presencia % en % voto a distancia Total
general fisica representacién Voto electrénico Otros
20/05/2013 47,55% 13,09% 0,00% 0,00% 60,64%
10/06/2014 52,27% 14,88% 0,00% 0,00% 67,15%

B.5 Indique si existe alguna restriccion estatutaria que establezca un nimero minimo de acciones necesarias
para asistir a la junta general:

SI@ NoD

| Numero de acclones necesarlas para asistir a la Junta general | 50 |

B.6 Indique si se ha acordado que determinadas decisiones que entrafien una modificacién estructural de la
sociedad (“filializaciéon”, compra-venta de activos operativos esenciales, operaciones equivalentes a ia
liquidacion de la sociedad ...) deben ser sometidas a la aprobacién de la junta general de accionistas,
aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes Mercantiles.

si ] No [X]

B.7 Indique la direccién y modo de acceso a la pagina web de la sociedad a la informacién sobre gobierno
corporativo y otra informacién sobre las juntas generales que deba ponerse a disposicion de los
accionistas a través de la pagina web de la Sociedad.

Los contenidos de gobierno corporativo ¥ otra informacién sobre las titimas juntas generales son directamente accesibles a través de
la pagina web corporativa de Papeles y Cartones de Europa, S.A., www.europacgroup.com, en el apartado Relaci6n con inversores,
Gobierno corporativo.
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ESTRUCTURA DMINISTRACIO AD
o *  C.1 Consejo de administracién
C.1.1 Ndmere frgiximo y minimo de con los estatutos sociales:
Nimero méximo de consejeros 15
Niimero minimo de consejeros 5
C.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros del consejo:
Nombre o denominacién Cargo en F Primer F Uitimo Procedimiento
soclal del consejero Representante el consejo nombram | nombram de eleccién
DON ENRIQUE ISIDRO CONSEJERC 13/05/2005 | 29/06/2010 | ACUERDO JUNTA
RINCON DELEGADO GENERAL DE
® ACCIONISTAS
DON JOSE MIGUEL PRESIDENTE 27/02/2007 | 20/08/2012 | ACUERDO JUNTA
ISIDRO RINCON GENERAL DE
ACCIONISTAS
DON VICENTE CONSEJERO 25/05/1998 | 20/05/2013 | ACUERDO JUNTA
GUILARTE GUTIERREZ GENERAL DE
ACCIONISTAS
DON JUAN JORDANO CONSEJERC 12/06/2000 | 20/08/2012 | ACUERDO JUNTA
PEREZ GENERAL DE
® ACCIONISTAS
DON FERNANDO ISIDRO CONSEJERC 04/12/2006 |07/08/2011 | ACUERDO JUNTA
RINCON GENERAL DE
ACCIONISTAS
CARTERA INDUSTRIAL | DONANTONIO | CONSEJERO 27/06/2008 |20/05/2013 | ACUERDO JUNTA
REA SA GONZALEZ- GENERAL DE
ADALID GARCIA- ACCIONISTAS
ZOZAYA
AGUASAL SAU DONA MARIA CONSEJERO 27/08/2012 | 20/05/2013 | ACUERDO JUNTA
® AMELIA ANGELA GENERAL DE
ISIDRO RINCON ACCIONISTAS
TRES AZUL, S.L. DON FERNANDO | CONSEJERO 17/07/2006 | 07/06/2011 | ACUERDO JUNTA
PADRON GENERAL DE
ESTARRIOL ACCIONISTAS
DONA CELINE CONSEJERO 20/08/2012 | 20/06/2012 | ACUERDO JUNTA
ABECASSIS MOEDAS GENERAL DE
ACCIONISTAS
. ) Niimero total de consejeros | 9 |
Indique los ceses que se hayan producido en el consejo de administracién durante el periodo
- sujeto a informacién:
C.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo y su distinta condicién:
o CONSEJEROS EJECUTIVOS

Nombre 0 denominaclién
soclal del consefero

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON

Comislén que ha informado
su nombramiento

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

Cargo en ¢l organigrama
de la socledad

Consejero Delegado




Nombre o denominacién Comisién que ha Informado Cargo en el organigrama
social del consejero su nombramlento de la socledad

DON JOSE MIGUEL [SIDRO RINCON COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y | Presidente de! Consejo de
RETRIBUCIONES Administracién

DON FERNANDO ISIDRO RINCON COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y | Asesor de asuntos financieros
RETRIBUCIONES

TRES AZUL, S.L. COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y | Responsable de desarrolio
RETRIBUCIONES

Nuimero total de consejeros cJecutivos 4

% sobre el total del consejo 44,44%

CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominacién del
Nombre o denominacién Comislén que ha informado acclonista significativo a
soclal del consejero su nombramiento quien representa o que ha
propuesto su nombramlento
CARTERA INDUSTRIAL REA SA COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y | CARTERA INDUSTRIAL REA SA
RETRIBUCIONES
Nimero total de consejeros dominicales 1
% sobre el total del consejo 11,11%

CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacién del consejero:
DONA CELINE ABECASSIS MOEDAS
Perfil:

Profesora asociada de la Universidade Catélica Portuguesa {Lisboa). A su vez es Directora Adjunta del
Institute for Innovation and Competitiveness.

Nimero total de consejeros independlentes 1
% total del consejo 11,11%

Indique si algun consejero calificado como independiente percibe de la sociedad, o de su mismo
grupo, cualquier cantidad o beneficio por un concepto distinto de la remuneracién de consejero,
o mantiene o ha mantenido, durante el tltimo ejercicio, una relacién de negocios con la sociedad
o con cualquier sociedad de su grupo, ya sea en nombre propio o como accionista significativo,
consejero o alto directivo de una entidad que mantenga o hubiera mantenido dicha relacion.

[Texto del punto C.1.3.3 Externos independientes]

En su caso, se incluird una declaracién motivada del consejo sobre las razones por las que
considera que dicho consejero puede desempeiiar sus funciones en calidad de consejero
independiente.

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS
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‘ UMO8.
| , Comisidn que ha Informado o
. e o b donominacién del co: - propuesto su nombramlento
AGUASAL SAU SION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
DON JUAN JORDANO PEREZ SION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
* DON VICENTE GUILARTE GUTIERREZ SION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
3
""""" 33,33%
Detalle los motivos por los que no se puedan considerar dominicales o independientes y sus
vinculos, ya sea con la sociedad o sus directivos, ya sea con sus accionistas:
Nombre o denominacién social del consejero:
AGUASAL SAU
Sociedad, directivo o accionista con el que mantiene el vinculo:
DON JOSE MIGUEL ISIDRO RINCON
Motivos:
El consejero Aguasal SAU tiene como representante persona fisica a D Maria Amelia Isidro Rincon quien
tiene vinculos familiares con alguno de los Consejeros.
Nombre o denominacién social del consejero:
DON JUAN JORDANO PEREZ
Socledad, directivo o accionista con el que mantiene el vinculo:
PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.
Motivos:
El consejero Don Juan Jordano Pérez fue nombrado consejero de la sociedad por primera vez el 12 de
junio de 2000, por lo que han trascurrido més de 12 afios desde su nombramiento.
Nombre o denominacién social del consejero:
- DON VICENTE GUILARTE GUTIERREZ
Sociedad, directivo o accionista con el que mantiene el vinculo:
. PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, SA.

Motivos:

Et consejero Don Vicente Guilarte Gutiérrez fue nombrado consejero de la sociedad por primera vez el 25
de mayo de 1998, por lo que han trascurrido més de 12 afios desde su nombramiento.

Indique las variaciones que, en su caso, se hayan producido durante el periodo en la tipologla
de cada consejero:

C.1.4 Complete el siguiente cuadro con la informacion relativa al nimero de consejeras durante los
titimos 4 ejercicios, asf como el caracter de tales consejeras:



Numero de consejeras % sobre el total de consejeros de cada tipologia
Elercicio | Ejercicio | Ejerciclo | Ejercicio | Ejercicio Ejerciclo Elerciclo Elerciclo
2014 2013 2012 2011 2014 2013 2012 2011

Ejecutiva 0 0 0 0 0,00% " 0,00% 0,00% 0,00%
Dominical 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
independiente 1 1 1 1 100,00% 100,00% 33,33% 25,00%
Otras Externas 1 1 1 0 33,00% 33,00% 100,00% 0,00%
Total: 2 2 2 1 22,22% 22,22% 22,22% 11,11%

C.1.5 Explique las medidas que, en su caso, se hubiesen adoptado para procurar incluir en el consejo
de administracién un nimero de mujeres que permita alcanzar una presencia equilibrada de
mujeres y hombres.

| Explicaclén de las medidas |

El Articulo 8 de! regiamento del consejo en su apartado segundo establece que el consejo propondra a la Junta General el
ntimero de Consejeros que, de acuerdo con las circunstancias de cada momento en la Socledad, resulte mas adecuado para
asegurar la debida representatividad y el eficaz funcionamiento del érgano, sin que en ningdn caso e! niimero propuesto deba
exceder de quince.

Por su parte el articulo 13 del reglamento del consejo, en relacién con la comisién de nombramientos y retribuclones
establece que, sin perjulcio de otros cometidos que le asigne el consejo, corresponderd a la comisién ef estudio, emisién de
informes y elaboracién de propuestas sobre los posibles nombramientos.

Para ello corresponde a la propia comisién de nombramientos y retribuciones sefialar los criterios a seguir para la
composiclén y estructura del Consejo, asi como para la seleccién de candidatos para integrar el Consejo, debiendo Informar
slempre con cardcter previo a la designacién de un Consejero por cooptacién o a [a elevacién de cualquier propuesta a la
Junta General sobre nombramiento o cese de cualquiera de los Consejeros.

Con el fin de que no existan sesgos implicitos que obstaculicen el acceso a las mujeres a los puestos vacantes, el mismo
reglamento del consejo establece que el procedimiento de selecclén de los candidatos a consejero debera ser transparente
y evaluard, en todo caso, las competenclas, conocimientos y experlencia profesional de cada candidato, valorando todas las
candidaturas y garantizando en todo momento la no discriminacién por cualquier causa entre todos los posibles candidatos.

Papeles y Cartones de Europa S.A. cuenta en la actualidad con dos mujeres en el consejo de administracién, una consejera
y una representante persona fisica del consajero Aguasal S.A.U. Ademas se puede apreciar en ia tabla del apartado anterior
una tendencia desde e! afio 2010 a aumentar el ntimero de mujeres en el 6rgano de gobiemo de la sociedad.

Destacar que la Comisién de Nombramientos y Retribuciones de 30 de diciembre de 2014 ha dado una serie de orientaciones
para que el Consejo cuente con una mayor femenina y ha propuesto a su vez el nombramiento de una nueva consejera.

C.1.6 Explique las medidas que, en su caso, hubiese convenido la comisién de nombramientos para
que los procedimientos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la
seleccion de consejeras, y la compania busque deliberadamente e inciuya entre los potenciales
candidatos, mujeres que retinan el perfil profesional buscado:

| Explicacién de las medidas |

Ver apartado anterior.

Cuando a pesar de las medidas que, en su caso, se hayan adoptado, sea escaso o nulo el
numero de consejeras, explique los motivos que lo justifiquen:

| Expllcacién de los motivos |
Ver apartado C.1.5

C.1.7 Explique la forma de representacion en el consejo de los accionistas con participaciones
significativas.
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ece que el consejo procuraré que dentro de! grupo
participaciones significativas estables en el capital de
os dominicales).

han nombrado consejeros dominicales a
al es inferior al 5% del capital:

j:ne;se han atendido peticiones*formales de presencia en el consejo procedentes de

accion stas cuya participacion accionarial es igual o superior a la de otros a cuya instancia se
hubieran designado consejeros dominicales. En su caso, explique las razones por las que no

se hayan atendido:

st [

No [X]

C.1.9 Indique si algun 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 que lo haya hecho por
escrito a todo el corisejo, explique a continuacion, al merios los motivos que el mismo ha dado:

C.1.10 Indique, en el caso de que exista, las facultades que tienen delegadas el o los consejero/s

delegado/s:

Nombre o denominacién social del consejero:

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON

Breve descripcion:

Se ha delegado en el Sr. Consejero Delegado, entre otras, las siguientes facultades:Representar a la
Sociedad ante el Estado, Provincia o Municipio, Comunidades Auténomas y Entidades y particulares
de todo orden; Otorgar actos y negocios juridicos, unilaterales y bilaterales; Practicar 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 Sociedad
en aquellas otras Sociedades de las que la poderdante sea administradora (inica, actuando y ostentando
dicho cargo en su nombre; Nombrar y separar el personal; Transacciones bancarias y financieras; Ejercitar
cuantas acciones, excepciones y recursos, ante os Tribunales y Administraciones.

C.1.11 Identifique, 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 o denominacién

Denominacién soclal

soclal del consejero de la entidad del grupo Cargo

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON EUROPAC CARTAO OVAR. SA. PRESIDENTE DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON LLEPE- EMPRESA PORTUGUESA DE | ADMINISTRADOR

EMBALAGENS S.A.

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON EUROPAC EMBALAGEM. SA PRESIDENTE DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON EUROPAC KRAFT VIANA. S.A. PRESIDENTE DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION

DON ENRIQUE ISIDRQ RINCON EURQPAC RECICLA PORTUGAL S.A. | PRESIDENTE DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON EUROPA&C ENERGIA VIANA, S.A. PRESIDENTE DEL CONSEJO DE

ADMINISTRACION
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Nombre o denominacién

Benominacién soclal

PARTICIPACOES SOCIAIS. S.A.

soclal del consejero de la entidad del grupo Cargo

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON EUROPA&C DISTRIBUCAO DA GERENTE
MADEIRA, LDA

DON ENRIQUE ISIDRO RINCON XL PAC TANGER SARLAU GERENTE

DON JOSE MIGUEL ISIDRO RINCON | MED PACKAGING SARLA.U. GERENTE

DON JUAN JORDANO PEREZ LEPE- EMPRESA PORTUGUESADE | PRESIDENTE DEL CONSEJO DE
EMBALAGENS SA. ADMINISTRACION

DON FERNANDO iSIDRO RINCON RENOVA GENERACION DE ADMINISTRADOR MANCOMUNDADO
ENERGIAS RENOVABLES DE
CASTILLAY LEON

DON JOSE MIGUEL ISIDRO RINCON | EUROPAC PORTUGAL. ADMINISTRADOR UNICO
SOCIEDADES GESTORA DE

C.1.12 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del consejo de

administracion de otras entidades cotizadas en mercados oficiales de valores distintas de su
grupo, que hayan sido comunicadas a la sociedad:

Nombre o denominacién
soclal del consejero

Denominacién soclal
de 1a entidad del grupo

| DON FERNANDO ISIDRO RINCON

CARTERA INDUSTRIAL REA, S.A.

CONSEJERO

CARTERA INDUSTRIAL REA SA

TUBACEX, S.A.

CONSEJERO

de los que puedan formar parte sus consejeros:

st [X]

No []

C.1.13 Indique y, en su caso explique, si la sociedad ha establecido reglas sobre el nimero de consejos

Explicacién de las reglas

De conformidad con el articulo 21 del reglamento de! consejo (apartado 4), los consejeros no podran desempefiar, por si
0 por persona interpuesta, cargos de cualquier orden en empresas 0 sociedades competidoras de Europagc y su grupo de
socledades, nl tampoco prestar a favor de las mismas servicios de representacién o asesoramiento. Los consejeros no
podrén formar parte de mas de tres (3) 6rganos de administracién de sociedades cotizadas.

reservado aprobar:

C.1.14 Seriale las politicas y estrategias generales de la sociedad que el consejo en pleno se ha

SI | No
La politica de invers} y financk: X
La definicién de la estructura del grupo de sociedades X
La politica de gobierno corporativo X
La politica de responsabllidad social corporativa X
El plan estratégico o de negoclo, asi como los objetivos de gestidn y presupuesto anuales X
La politica de retribuciones y evaluacién del desempefio de los altos directivos X
La politica de control y gestién de riesgos, asi como el seguimiento periédico de los sistemas internos X
de informaclién y control
La politica de dividendos, asi como la de aut teray, en lal, sus limites X
C.1.15 Indigue la remuneracion global del consejo de administracion:
Remuneracién del consejo de administracién {(miles de euros) 2174

Importe de la remuneracion globat que corr d

alos d h

P
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I del conse]o de admlaistrachss ) 2174
C.1.16 |dentifique a los miembros de la Jire $N0 sean a su vez consejeros ejecutivos, e
indique la remuneracion total devl ' i durante el ejercicio:
[K SWE Wombre o denominaclén so DE FURO i Cargo
NCA FARRIBA ARINO DIRECTOR DIVISION CARTON
-DON FERNANDO ARANGUREN GONZALEZ-TARRIO DIRECTOR DIVISION RECURSOS
DONA MARIA MANUEL FERRAZ DE LIZ COELHO DIRECTOR RRHH
DON FERNANDO MANUEL LEITE PINTO DIRECTOR DIVISION PAPEL
| Remuneracién total aita direccién (en miles de euros) | 975 |

C.1.17 Indique,_en.su caso, la identidad de los miembros del consejo que sean, a su vez, miembros
del consejo de administracion de sociedades de accionistas significativos y/o en entidades de

Su grupo:
Denominacién soclal del
Nombre o denominacién soclal del consejero acclonista significativo Cargo
DON FERNANDO ISIDRO RINCON | HARPALUS, S.L. PRESIDENTE

Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las contempladas en el epigrafe
anterior, de los miembros del consejo de administracién que les vinculen con los accionistas
significativos y/o en entidades de su grupo:

C.1.18 Indique si se ha producido durante el ejercicio alguna modificacién en el reglamento del consejo:

st [X] No [7]

Descripcién modificaciones

- Articulo 16.2.a), modificado por acuerdo del Consejo de Administracién de 27 de febrero de 2014, previo informe
favorable de [a Comisién de Auditoria de 25 de febrero de ese mismo afio: se modifica para una mayor claridad normativa,
contemplando la realidad del consejo de administracién, compuesto tanto por personas fisicas como por personas juridicas.
- Articulo 21, modificado por acuerdo del Consejo de Administracién de 27 de febrero de 2014, previo informe favorable de la
Comisién de Auditorfa de 25 de febrero de ese mismo afio: para ciarificar las situaclones de no competencia y situaclones de
conflicto de interés en aras de una mayor transparencia y seguimiento de los principios de buen goblerno corporativo.
- Articulo 26, modificado por acuerdo del Consejo de Administracion de 27 de febrero de 2014, previo Informe favorable de
la Comisién de Auditorfa de 25 de febrero de ese mismo ario: con el fin de homogeneizar los procedimientos regulados en el
- Reglamento del Conseo.
- Articulo 13, medificado por acuerdo del Consejo de Administracién de 31 de octubre de 2014, previo informe favorable de
la Comisién de Auditoria de 28 de octubre de ese mismo ailo: creacion dentro del organigrama de la sociedad del puesto
especifico de Secretario Técnico de la Comisién Ejecutiva y del Consejo de Administracién.
. - Re numeracién antiguos articulos 14 a 29 por acuerdo del Consejo de Administracién de 31 de octubre de 2014, previo
informe favorable de la Comisldn de Auditoria de 28 de octubre de ese mismo afio.

C.1.19 Indique los procedimientos de seleccién, nombramiento, reeleccién, evaluacién y remocién de
los consejeros. Detalle los 6rganos competentes, los tramites a seguir y los criterios a emplear
en cada uno de los procedimientos.

La regulacion de los procedimientos de nombramiento, reeleccién, evaluacion y remoci6n de los consejeros se encuentra
recoglda, en sus aspectos més relevantes, en diversos preceptos de la Ley de Sociedades de Capital (articulos 209 y
siguientes), del Reglamento de! Registro Mercantil (143 al 145), en los Estatutos sociales y, por Gitimo, en el Reglamento del
Consejo de Administracién.
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A este respecto los Estatutos soclales establecen:

Articulo 32. Duracién de los cargos.

Los Consejeros seran elegidos por la Junta General por un plazo de (5) afios, salvo su revocacién por dicha Junta; tedos los
nombradps podrén, sin embargo, ser reelegidos una o mAs veces por periodos de igual duracién méxima, entendiéndose a
estos efectos que el afio termina ei'dla en que se celebrefa pfimera Junta General tras el vencimiento del referido plazo. La
Junta podra acordar en todo momento la separacién del cargo de cualquiera de los Consejeros.

Articulo 33. Nombramientos provisionales
El Consejo de Administracién podra efectuar nomhramientos 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, el reglamento del conssjo dispone:

Articulo 15. Nombramiento de Consejeros y duracién del Cargo

1. Los Conseleros seran designados por la Junta General o por el Consejo de Administracién de conformidad con las
previsiones contenidas en la normativa aplicable a las Sociedades Anénimas. Las propuestas de nombramiento deberén ser
informadas previamente por la Comision de Nombramientos y Retribuciones, tenlendo en cuenta los principios establecidos
en fos Estatutos y en el presents Reglamento en refaci6n con la compaosicion y estructura del Consejo.

2. Los Conssjeros ejerceran su cargo durante el plazo méximo de cinco affos, pudiendo ser reelegidos una o méas veces por
pericdos de igual duracién maxima, entendiéndose a estos efectos que el afio termina el dfa en que se celebre la primera
Junta General tras el vencimiento del referido plazo.

3. Los Consejeros designados por cooptacién ejerceran su cargo hasta la fecha de reunidn de la primera Junta General. (...)

El reglamento de! consejo también dispone;

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 disposicién del Consejo de Administracidn y formalizar, si éste lo considera
convenlente, la correspondiente dimisidn en los sigulentes

casos:

a) Cuando alcancen la edad de 65 afios los consejeros ejecutivos y de 70 aitos los consejeros externos, aplicdndose esta
limitacién tanto a los consejeros personas fisicas como a los representantes permanentes designados por los consejeros
personas juridicas. No obstante, el Consejo de Administracién podré realizar, previo Informe favorable de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones, excepciones al limite de edad en funci6n de las caracteristicas y condiciones de la persona
afectada y primando en todo caso el beneficio de la Sociedad.

b) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibllidad o prohibici6n previstos en la Ley, los Estatutos y
el presente Reglamento.

¢) Cuando cese en el puesto ejecutivo al que estuviere ligado su nombramiento y, en general cuando desaparezcan las
razones por las que fueron nombrados (por ej., cuando un consajero se deshace de su participacién en la compaiifa que
motivé su nombramiento).

d) Cuando el Consejo, previo informe de la Comisién de Nombramientos y Refribuciones, entienda que el Consejero ha
infringido gravemente sus obligaciones, o que existen razones de interés social que asi lo exijan.

e) Cuando falten a cuatro sesiones consecutivas del Consejo sin haber delegado la representacién en otro miembro del
Consejo.

El Consejo de Administracién propondra a la Junta General de Acclonistas el cese del Consejero cuando éste no presentara
su dimisién concurriendo alguna de las circunstancias referidas en el presente articulo.

C.1.20 Indique si el consejo de administracion ha procedido durante el ejercicio a realizar una evaluacién
de su actividad:

si [] No [X]

En su caso, explique en qué medida la autoevaluacién ha dado lugar a cambios importantes
en su organizacion interna y sobre los procedimientos aplicables a sus actividades:

C.1.21 Indique los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros.

Los consejeros estaran obligados a dimitir en los casos previstos en el articulo 16 del reglamento de! consejo antes
reproducido.

C.1.22 Indique si la funcién de primer ejecutivo de la sociedad recae en el cargo de presidente del
consejo. En su caso, explique las medidas que se har tomado para limitar los riesgos de
acumulacién de poderes en una Unica persona:
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si [
Indique y, en su caso explique, si eglas que facultan a uno de los consejeros
. independientes para solicitar la sejo o la inclusién de nuevos puntos-en el
orden del dia, para coordinar y h eocupaciones de los consejeros externos
y para dirigir la evaluacién por el ;
CLASE 8. bctuige
PR st [X] No []

I Explicaclén de las reglas

El Art. 19 del Reglamento del Consejo prevé entre los deberes de los consejeros, iIndependientemente de su tipologla, la
obligacién de instar la reunién de los érganos sociales a que pertenezca cuando asi lo considere oportuno en funcién del
interés social, proponiendo los puntos de Orden del Dia que considere adecuados.

C.1.23 4 Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, en algun tipo de decisién?:

si ] Ne [X]

En su caso, describa las diferencias.

C.1.24 Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los consejeros, para ser
nombrado presidente del consejo de administracion.

si ] No [X]
C.1.25 Indique si el presidente tiene voto de calidad:

si [X] No []

Materias en las que existe voto de calidad
El Articulo 9 del Reglamento de! Consejo, en relacién con el el Presidente del Consejo dispone que:

3. En caso de empate en las votaciones, el voto del Presidente sera dirimente.

C.1.26 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen algtin limite a la edad de los
consejeros:

si [X] No []
Edad limite presidente: 65 afios

Edad limite consejero delegado: 65 afios

Edad limite consejero: 70 afios

C.1.27 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen un mandato limitado para los
consejeros independientes, distinto al establecido en la normativa:

st ] No [X]
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C.1.28 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo de administracién establecen normas
espedificas para la delegacion del voto en el consejo de administracién, la forma de hacerlo y,
en particular, el nimero maximo de delegaciones que puede tener un consejero, asi como si
se ha establecido obligatoriedad de delegar en un consejero de la misma tipologia. En su caso,
detalle dichas normas brevemente.

El Articulo 14.5 del reglamento del consejo sefiala (extracto): ‘La representacién deberd conferirse a otro Consejero por
escrito, telegrama, fax o correo elecirénico y con carécter especial para cada Consejo, no pudiendo ostentar cada Consejero
més de tres representaciones.”

C.1.29 Indique el nimero de reuniones que ha mantenido el consejo de Administracion durante el
ejercicio. Asimismo sefiale, en su caso, las veces que se ha reunido el consejo sin la asistencia
de su presidente. En el computo se consideraran asistencias las representaciones realizadas
con instrucciones especificas.

Numero de reuniones del consejo 6

Numero do reuniones de! conse]o sin la asistencla del presidente

Indique el nimero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones del

consejo:
Comisién N° de Reunlones
COMISION EJECUTIVA O DELEGADA 19
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES 6
COMISION DE AUDITORIA

C.1.30 Indique el nimero de reuniones que ha mantenido el consejo de Administracién durante el
ejercicio con la asistencia de todos sus miembros. En el computo se consideraran asistencias
las representaciones realizadas con instrucciones especificas:

Asistencias de los conse]eros 4
% de aslstencias sobre el total de votos durante el ejercicio 100,00%

C.1.31 Indique si estan previamente certificadas las cuentas anuales individuales y consolidadas que
se presentan al consejo para su aprobacion:

st ] No [X]

Identifique, en su caso, a la/s persona/s que ha/han certificado las cuentas anuales individuales
y consolidadas de la sociedad, para su formulacion por el consejo:

C.1.32 Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el consejo de Administracién para
evitar que las cuentas individuales y consolidadas por ¢! formuladas se presenten en la junta
general con salvedades en el informe de auditorfa.

Para evitar que las cuentas individuales y consolidadas formuladas por el consejo de administracién se presenten en la
Jjunta general con saivedades en el informe de auditoria las cuentas son revisadas por los servicios del grupo, asi como por
el comité de auditoria, 6rgano espacializado en esta funcién. Este comité sirve de cauce de comunicacion ordinaria con ef
auditor externo. Ademés dicho comité de auditoria celebra contactos periddicos con el auditor de cuentas, que permiten
detectar y estudiar con anielacitn ia posible existencia de diferencias de criterio.
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e del secretario del consejo, indicando si
su nembraraiento y cese han sido inform&dds por la comisién de nombramientos y aprobados
por el pleno del consejo.

| Procedimiento de nombramiento y cese |

El articulo 10 del reglamento del consejo establece que el secretario del consejo de administracién podra no ser consejero.
Este debera proveer para el buen funcionamiento del consejo ocupéndose, muy especiaimente, de prestar a los consejeros
el asesoramiento y la informacién necesarias, de conservar la documentacién social, de refiejar debidamente en los libros
de actas el desarrollo de las sesiones y de dar fe de los acuerdos del érgano. Asimismo, el articulo 13 de dicho reglamento
contempla, dentro de las funciones de la comisién de nombramientos y retribuciones, la de informar el nombramiento o cese
del secretario del consejo de administraci6n.

Si | No
¢La comisién de nombramientos Informa del nombramiento? X
¢La comisién de nombramlentos Informa dei cese? X
¢El consejo en pleno aprueba ef nombramiento? X
¢El consejo en pleno aprueba el cese? X

¢Tiene el secretario del consejo encomendada la funcién de velar, de forma especial, por el
seguimiento de las recomendaciones de buen gobierno?

si [X] No []

Observaclones

El Art. 10 del Regiamento del Consejo prevé expresamente entre los deberes del Secretario: ‘E! Secretario debera velar de
forma especial para que las actuaciones del Consejo de Administracién (i) se ajusten a la letra y al esplritu de la normativa
de aplicacién, (i} sean conformes con los Estatutos y Reglamentos y (fii) tengan presentes las recomendaciones sobre buen
gobiemo.’

C.1.35 Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar la

independencia de los auditores externos, de los analistas financieros, de los bancos de
inversion y de las agencias de calificacion.

La comisién de auditoria se retine periédicamente con los auditores extemos para garantizer la efectividad de su revisién y
analizar las posibles situaciones que podrian suponer un riesgo para su independencia. Ademas, la relacién con el auditor
extemo cumple con los requisitos de independencia recogidos en la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de
Reforma del sistema Financiero.

C.1.36 Indique si durante el ejercicio la Sociedad ha cambiado de auditor externo. En su caso identifique

al auditor entrante y saliente:

si [ No [X]

En el caso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor saliente, explique el contenido
de los mismos:

16

CE66230

71



C.1.37 Indique si la firma de auditorfa realiza otros trabajos para la sociedad y/o su grupo distintos de
los de auditoria y en ese caso declare el importe de los honorarios recibidos por dichos trabajos
y el porcentaje que supone sobre los honorarios facturados a la sociedad y/o su grupo:

st No []
Socledad Grupo Total
Importe de otros trabajos distintos de los de auditoria (miles de euros) 24 24 48
Importe trabajos distintos de los de auditoria / Importe total facturado por la 7,00% 7,00% 7.00%
firma de auditoria (en %)

C.1.38 Indique si el informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio anterior presenta reservas
o salvedades. En su caso, indique las razones dadas por el presidente del comité de auditoria
para explicar el contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

st [] No [X]

C.1.39 Indique el ndmero de ejercicios que la firma actual de auditoria lleva de forma ininterrumpida
realizando la auditorfa de las cuentas anuales de la sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique
el porcentaje que representa el nimero de ejercicios auditados por la actual firma de auditorfa
sobre el ndmero total de ejercicios en los que las cuentas anuales han sido auditadas:

Socledad | Grupo
Nimero de ejercicios Ininterrumpldos 4 4
N° de ejerciclos auditados por la firma actual de auditoria / N° de ejercicios que la sociedad 21,05% 21,05%
ha sido auditada (en %)

C.1.40 Indique y, en su caso detalle, si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar
con asesoramiento extemo:

st [X] No []

Detalle el procedimliento
El reglamento del consejo de administracién dispone:

Articulo 17. Facultades de informacidn y asesoramiento

1. Los Consejeros, cuando asi lo exija el desempefio de sus funciones, tendrdn las mas amplias facuitades para informarse
sobre cualquier asunto de la Socledad, disponiendo al respecto de cuantas documentos, registros, antecedentes o cualquler
otro elemento que precisen.

2, Las solicitudes de Informacién se dirigiran al Presidente y seran atendidas por e! Secretario del Consejo de Administracién,
qulen le facilitaré la informacién directamente, o le indicara los interfocutores apropiados dentro de la Socledad y, en general,
establecera las medidas necesarias para dar plena satisfaccién al derecho de informacién del Consejero. La sociedad
establecera un programa de orientacién que proporcionaré a los nueves Consejeres un conocimiento rapido y suficiente

de la empresa, asf como de sus reglas de goblemo corporativo. La sociedad ofrecera programas de actualizacién de
conocimientos cuando las circunstancias asi lo aconsejen.

3. Cualquier Consejero, por razén del ejercicio de las funciones concretas que se le haya podido encomendar a titulo
individual o en el marco de alguna de las Comisiones del Consejo, podré 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 Presidents, en funcién de ias circunstancias del

caso concreto, podra denegar o autorizar la propuesta mediante comunicacién dirigida a través del Secretario de Conselo,
quién en caso de ser autorizada Instrumentaré la contratacién del experto. E! Presidente podra también elevar la propuesta
al Consejo de Administracién, el cual podra negar su aprobacién a la finariciacién del asesoramiento con base en la
innecesariedad del mlsmo para el desempefio de las funciones encomenidadas, por su cuantia desproporcionada en relacién
con la importancia del asunto, o cuando considere que la asistencia técnica pueda ser prestada adecuadamente por personal
de la propia Sociedad. (...)
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C.1.41 Indiq su caso detalle, si e
con la informacién necesaria par:
- tiempo suficiente:

to para que los consejeros puedan contar
ones de los 6rganos de administracién con

CLASE 8

Detalle el procedimiento

Los articulos 34 de los estatutos y 14 del reglamento del consejo establecen que las reuniones del consejo de administracién
serén habitualmente convocadas con un plazo de antelacién minimo de cinco (5) dias al que se fije la reunién del conssjo,
salvo que por razones de urgendia a juicio del presidente no sea posible respetar dicho plazo de cinco dias. El articulo 3

del reglamento del consejo dispone que para su modificacion que ef consejo sea convocado con una/’antelaclon minima

de 10 dias. Los mlembros del consejo de administracién reciben toda la documentacion pertinente en Ja fecha de la
convocatoria. Asi mismo, el articulo 17 antes citado del reglamento del consejo, confiere amplias facuitades de Informacién a
los consejeros.

C.1.42 Indique y, en su caso detalle, si la sociedad ha establecido reglas que obliguen a los consejeros
. ainformar y, en su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y
reputacion de la sociedad:

si [X] No []

I Expligue las reglas J

El articulo 17 del reglamento del consejo establece que si un consejero resultara procesado o se dictara contra él, auto

de apertura de juiclo oral por alguno de los delitos sefalados en el articulo 213 de la Ley de Socledades de Capital, el
consejero debera informar de este hecho al consejo en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacién

de la socledad. Ademés, de acuerdo con lo previsto en el articulo 16 del reglamento del consejo, los consejeros deberan
poner su cargo a disposicién del consejo de administracién y formalizar, si éste lo considera conveniente, la correspondiente
dimisién, entre otros, en los sigulentes casos: Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibliidad o
prohibicién previstos en la ley, los estatutos y el presente reglamento; Cuando el consejo, previo informe de la comisién de
nombramientos y retribuciones, entienda que el consejero ha infringido gravemente sus obligaciones, o que existen razones
de interés social que aslf lo exijan. El consejo de administracién propondra a fa junta general de accionistas ef cese del
consejero cuando éste no presentara su dimisién concurriendo alguna de las circunstancias referidas en el presente articulo

C.1.43 Indique si algin miembro del consejo de administracién ha informado a la sociedad que ha
resultado procesado o se ha dictado contra él auto de apertura de juicio oral, por alguno de los
delitos sefialados en el articulo 213 de la Ley de Sociedades de Capital:

si [ No [X]

Indique si el consejo de administracién ha analizado el caso. Si la respuesta es afirmativa
explique de forma razonada la decisién tomada sobre si procede o no que el consejero contintie
en su cargo o, en su caso, exponga las actuaciones realizadas por el consejo de administracién
hasta la fecha del presente informe o que tenga previsto realizar.

C.1.44 Detalle los acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a rafz de una oferta
publica de adquisicién, y sus efectos.

C.1.45 |dentifique de forma agregada e indique, de forma detallada, los acuerdos entre la sociedad y sus
cargos de administracién y direccién o empleados que dispongan indemnizaciones, clausulas
de garantfa o blindaje, cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la
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relacion contractual llega a su fin con motivo de una oferta publica de adquisicién u otro tipo

de operaciones.

Nutmero de beneficiarios: 1
Tipo de beneficiario:
Country Manager Cartén Espafia

Descripclién del Acuerdo:

Existe una clausula en el contrato laboral de fecha de 2011 de D. Luis Serrano Garcfa-Diego, actual country
manager cartén Espafia, por virtud de la cual se establece una indemnizacién por despido por el valor

integral fijo més lo variable con una reduccién anual de 20% de dicha cantidad.

Indique si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobados por los érganos de la sociedad

o de su grupo:

1A

jo de admint

Junta general

Organo que autoriza las clausulas

No

No

Si | No

¢ Se informa a la junta general sobre las clausulas?

C.2 Comisiones del consejo de administracién

C.2.1 Detalle todas las comisiones del consejo de administracién, sus miembros y la proporcién de
consejeros dominicales e independientes que las integran:

COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Nombre Cargo Tipologla
DON ENRIQUE ISIDRO RINCON VOCAL Ejecutivo
DON JOSE MIGUEL ISIDRO RINCON PRESIDENTE Ejecutivo
DON JUAN JORDANO PEREZ VOCAL Otro Externo
CARTERA INDUSTRIAL REA SA VOCAL Dominical
% de consejeros ejecutlvos 50,00%
% de consejeros dominicales 25,00%
% de consejeros independientes 0,00%
% de otros externcs 25,00%

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Nombre Cargo Tipologia
DON JUAN JORDANO PEREZ VOCAL Otro Externo
DON FERNANDO ISIDRO RINCON VOCAL Ejecutivo
CARTERA INDUSTRIAL REA SA PRESIDENTE Dominical

% de consejeros ejecutivos 33,00%
% de consejeros dominicales 33,00%
% de consejeros independientes 0,00%
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Nombre Cargo Tipologla

DON FERNANDO ISIDRO RINCON VOCAL Ejecutivo
mn.m‘rs GUTIERREZ PRESIDENTE Oftro Extemo
VOCAL Otro Externo

% de consejeros ejecutivos 33,00%
% de conseleros dominicales 0,00%
% de conseleros independientes 0,00%
% de otros externos 67,00%

C.2.2 Complete el siguiente cuadro con la informacién relativa al nimero de consejeras que integran
las comisiones del consejo de administracién durante los ultimos cuatro ejercicios:

Niimero de consejeras
Ejerciclo 2014 Ejercicio 2013 Ejercicio 2012 Ejercicio 2011

Nimero % Nimero % Ndimero % Ndmero %
COMISION EJECUTIVA O 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% [] 0,00%
DELEGADA
COMISION DE 0| 000% o| 0,00% 0| 000% 0| 000%
NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES
COMISION DE AUDITORIA 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%

C.2.3 Sefiale si corresponden al comité de auditoria las siguientes funciones:

Sl | No

Supervisar el proceso de elaboracién y la integridad de la Informacién financiera relativa a Ia socledad y,
en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada dellmitacién X
del perimetro de consolidacién y la correcta aplicaclén de los criterios contables
Revisar periddicamente los sistemas de control interno y gestién de riesgos, para que los principales X
riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente
Velar por la independencla y eficacla de la funclén de auditoria interna; proponer la seleccién,
nombramiento, reeloccion y cese del responsable del serviclo de auditoria Interna; proponer el X
presupuesto de ese serviclo; recibir informacién periédica sobre sus actividades; y verificar que la alta

; direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes
Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confldenclal
y, sl se considera aproplado anénima, las Irregularidades de potenclal tr dencla, especialmente X
financieras y contabies, que adviertan en el seno de la empresa

- Elevar al jo las propuestas de seleccién, nombramiento, reeleccién y sustitucién del auditor %
externo, asl como las condiciones de su contratacién
Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de audltorla y los resultados de su X
ejecuclén, y verificar que la alta direccién tiene en ta sus 1
Asegurar la independencia del auditor externo X

C.2.4 Realice una descripcion de las reglas de organizacién y funcionamiento, asf como las
responsabilidades que tienen atribuidas cada una de las comisiones del consejo.

Denominacién comisién

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
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Breve descripcién
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

El articulo 13 del reglamento del consejo (la comisién de nombrarmientos y retribuciones. Otras comisiones y consejos
asesores) regula la organizacién y funcionamlento de este érgano, disponiendo que:

Articulo 13. La Comisién de Nombramientos y Retribuciones. Otras Comistones y Consejos Asesores

1. La Comisién de Nombramientos y Retribuciones estaré integrada por un minimo de tres y un méximo de cinco Consejeros,
en su mayoria externos, nombrados por el Consejo, comespondiendo al Consejo la designacion de entre sus miembros, del
Presidente, pudiendo asistir a sus sesiones, en su caso, la persona responsable de la ejecucién de la politica de retribuciones
en la Sociedad o cualquier otro miembro de su personal que la Comision considere conveniente. Actuard como Secretario
de la Comisi6n uno de sus consejeros miembro de la misma, el Secretario de! Consejo de Administracién, el Vicesecretario
o el Letrado Asesor del mismo érgano, segiin determine el Consejo de Administracién, quien levantaré acia de los acuerdos
adoptados.

2. Sin perjulcio de otros cometidos que le asigne el Consejo, corresponderé a la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones, el estudio, emisién de informes y elaboracién de propuestas para el Consejo de Administracién, sobre las
siguientes materias:

Nombramientos:

a) Criterios a seguir para la composicién y estructura del Consejo, asi como para la seleccién de candidatos para integrar el
Consejo, deblendo informar slempre con caracter previo a la designacién de un Consejero por cooptacion 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 evaluara, en todo caso, las competencias, conocimientos
y experlencia profesional de cada candidato, valorando todas las candidaturas y garantizando en todo momento la no
discriminacién por cualquier causa entre todos [os posibles candidatos.

b) En relacién con el nombramiento o reeleccién de Consejeros, proponer a los conssjeros independientes e informar sobre
el nombramiento de los restantes consejeros. Cualquier consejero podré solicitar de la Comisién de Nombramientos que tome
en consideracién, por s los considera idéneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de consejeros.

c) Examinard, valorard y organizara la sucesi6n del Presidente y del primer ejecutivo.

d) Informard sobre el Nombramiento o cese del Secretario.

e) Informaré al Consejo de la composicién det Consejo y de la diversidad de la relacién de la tipologla y carécter de cada uno
de los Consejeros.

f) Consultara al Presidente y al primer ejecutivo de la socledad, especialmente para tratar de materias relativas a los
conseleros ejecutivos y altos directivos.

g) Propuesta de nombramiento de los altos directivos de la Sociedad asi como la fijacién de sus condiciones de contratacién
y retribucién.

h) Posicién de la Sociedad respecto del nombramiento y cese de mlembros de los érganos de administracién de las
particlpadas.

i) Supervisar el cumplimiento de los codigos internos de conducta y de las reglas de Gobiemo Corporativo respecto a asuntos
de su competencia.

Remuneraciones

]) Propuesta de retribucién de los Consejeros, de conformidad con el régimen de retribucién establecido en los Estatutos
Soclales y el modo en el que se vinculen con la Sociedad los Consejeros con funclones ejecutivas. Sus propuestas

de retribucién de los consejeros independientes deberén estar destinadas a retribuir su dedicacién, cualificacién y la
responsabilidad que el cargo exige, teniendo en cuenta que no habra de ser excesiva con el fin de no comprometer su
independencia. Asimismo, la Comisién deber4 informar con caracter previo cualquier acuerdo o propuesta del Consejo de
Administracién sobre retribucién de administradores y directivos referenciada al valor de las acciones de la Sociedad o de
las participadas o consistente en la entrega de acciones de la Sociedad o de las participadas o la atribucién de derechos

de opcibn sobre las mismas. Las remuneraciones relacionadas con los resultados de la socledad, deberéa tomar en cuenta
las eventuales salvedades que consten en e! informe del auditor extemo y minoren dichos resultados. £n el caso de las
remuneraciones de tipo variable, las politicas retributivas deberén incorporar las cautelas técnicas precisas para asegurar
que tales retribuciones guardan relacién con el desempefio profesional de sus beneficiarios y no derivan simpiemente de la
evolucién general de los mercados o del sector de actividad de la compafifa o de otras circunstancias similares.

k) Supervisién de la politica de retribuciones e Incentivos de la Alta Direccién de la Sociedad y evaluacién de los criterios de
la poitica de formacién, promocién y seleccién del personal directivo de la Sociedad.

3. La Comisién de Nombramientos y Retribuciones se reunird cada vez que el Consejo o su Presidente solicite la emisién de
un informe o la adopcién de propuestas y, en cualquier caso, siempre que resulte conveniente para el buen desarrolio de sus
funciones y en todo caso, supervisard la informacién sobre las retribuciones del Consejo de Administracion.

4. El Consejo de Administracién podra crear otras Comisiones distintas de la Comisién de Auditoria y de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones, estableciendo su composicién, funciones y organizacién. Podra también crear Consejos
Asesores integrados por terceros expertos cuando lo consideren conveniente para el mejor cumplimiento de sus funciones.

(Continua en el punto H)

C.2.5 Indique, en su caso, la existencia de regulacion de las comisiones del consejo, el lugar en que
estan 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 algin informe anual sobre
las actividades de cada comisién.

Denominacién comisién

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
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e la web de Papeles y Cartones de Europa, S.A.:
ncuentra colgado en dicha pagina web.

3 crente a las comisiones pue
www.europacgroup.com, a través del reglal

Denominacién comisién
COMISION EJECUTIVA O DELEGADA
Breve descripcién

CLASE 82 |
La gegulaciénrefarente a las comislones puede consulfarse a través de la web de Papeles y Cartones de Europa, S.A.:
W .europacgroup.com, a través del regiamento de! consejo que se encuentra colgado en dicha pagina web.

Denominacién comisién
COMITE DE AUDITORIA
Breve descripcion

La regulacién referente a las comisiones puede consuitarse a través de la web de Papeles y Cartones de Europa, S.A.:
www.europacgroup.com, a través del reglamento del consejo que se encuentra colgado en dicha pagina web.

C.2.6 Indique si la composicion de la comision delegada o ejecutiva refleja la participacion en el consejo
de los diferentes consejeros en funcién de su condicién:

si ] Nol X]

En caso negativo, explique la composiclén de su comisién delegada o ejecutiva

La comisién ejecutiva esté formada por cuatro miembros, existiendo una paridad de consejeros ejecutivos sobre los
consejeros externaos, lo cual viene motivado por ias funciones de este érgano.

I—El OPERACIONES VINCULADAS Y OPERACIONES INTRAGRUPO

D.1 Identifiqgue al 6rgano competente y explique, en su caso, el procedimiento para la aprobacién de
operaciones con partes vinculadas e intragrupo.

| Organo competente para aprobar las operaciones vinculadas |
Consejo de administracién

| Procedimiento para la aprobacién de operaciones vinculadas |

El reglamento del consejo, que se puede consuitar en la padgina web de Europac (www.europacgroup.com) en relacion con las
operaciones vinculadas, en el articulo 12 — comisién de auditorfa — en su niimero 2 establece entre las responsabilidades bésicas de
la comision, la siguiente: i) “Velar para que las transacciones entre la Socledad y las participadas, y de las mismas con Consejeros

y accionistas con participaciones significativas se realicen en condiciones de mercado y con respeto al principlo de paridad de trato,
controlando cualquier conflicto de interés que pueda producirse en operaciones vinculadas.”

Por su parte, el articulo 26 del reglamento del consejo dispone:
“Articulo 26. Transacciones con accionistas significativos, consejeros y directivos

Siempre que un accionista significativo, consejero o directivo de la Sociedad, o cualquier persona vinculada a los mismos de
conformidad con lo dispuesto en los articulos anteriores, pretendiera la realizacién de una transaccién con la Sociedad, debera informar
previamente a la misma conforme a la normativa aplicable en cada momento. La Comisién de Auditoria emitird un informe sobre la
conveniencia o no de realizar la operacién proyectada, tras comprobar que la transaccién propuesta se realice en condiciones de
mercado y con respeto al principio de paridad de trato, evitando cualquier conflicto de interés que pudiera producirse, y juzgando inciuso,
si lo creyera conveniente, la posibilidad de realizar la transaccién con un tercero ajeno a la Socledad. A la vista de dicho informe, el
Consejo de Administracién, o la Comisién Ejecutiva en su caso, autorizara o rechazaré la realizacién de la transaccién proyectada. Todo
ello sin perjuicio de la aplicacion de la normativa interna de la Sociedad y su regulacién de procedimientos para confiictos de interés y
operaciones vinculadas.”

Explique si se ha delegado la aprobacién de operaciones con partes vinculadas, indicando, en su caso,
el érgano o personas en quien se ha delegado.



D.2 Detalle aquellas operaciones significativas por su cuantia o relevantes por su materia realizadas entre
la sociedad o entidades de su grupo, y los accionistas significativos de la sociedad:

Nombre o denominacién Nombre o denominacién Naturaleza Importe
saclal del acclonista 1 soclal de la socledad dela Tipo de la operacién (miles de
significativo o entidad de su grupo relacién euros)
HARPALUS, S.L. PAPELES Y CARTONES DE Contractual | Dividendos y ofros beneficlos 2.888
EUROPA, S.A. distribuidos

D.3 Detalle las operaciones significativas por su cuantia o relevantes por su materia realizadas entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los administradores o directivos de la sociedad:

D.4 Informe de las operaciones significativas realizadas por la sociedad con otras entidades pertenecientes
al mismo grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de elaboracién de estados financieros
consolidados y no formen parte del trafico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones.

En todo caso, se informara de cualquier operacién intragrupo realizada con entidades establecidas en
palses o territorios que tengan la consideracién de paralso fiscal:

D.5 Indique el importe de las operaciones realizadas con otras partes vinculadas.

0 (en miles de Euros).

D.6 Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver los posibles conflictos de
intereses entre la sociedad y/o su grupo, y sus consejeros, directivos o accionistas significativos.

El articulo 6 del reglamento Intemo de conducta (RIC), aprobada par el consejo de administracién en su reuntén de 27 de febrero de
2014 previo informe favorable de la comisién de auditoria, regula los confiictos de Interés:

Articulo 6.- CONFLICTOS DE INTERES.

Se considerara conflicto de interds toda situacién en la que entre en colisién, de forma directa o indirecta, el interés de la Socledad o de
cualquiera de las socledades de su Grupo y el interés de las Personas Afectadas, de los Gestores de Autocartera, de los incluidos en
el Registro de Iniciados, de aquellas oftras personas que, en atencién a la posibilidad de que en ellas concurran potenciales conflictos
de interés considerando e! cargo que desempefien en la Sociedad o su Grupo, designe la Comisién de Seguimiento, o de las personas
relacionadas con ellos.

En caso de confiicto de interés se deberan observar los siguientes principios generales de actuacion:

a) Independencla: actuar en todo momento con libertad de juicio, con lealtad a la Socledad y sus acclonistas e independientemente de
intereses propios o ajenos. En consecuencla, evitar primar sus proplos intereses a expensas de los de fa Sociedad.

b) Abstencién: abstenerse de intervenir o Influlr en [a toma de decisiones que puedan afectar a las personas o entidades con las que
exista conflicto y de acceder a Informacion confidencial que afecte a dicho conflicto.

¢) Comunicacion: informar sobre los conflictos de interés en que estén incursos a la Direccién de Recursos Corporativos.

Lo dispuesto en este articulo podra ser objeto de desarrolio a través de las correspondientes normas que apruebe el Consejo de
Administracién de la Sociedad.

Los consejeros de la Sociedad se regirén, en esta materia, por lo dispuesto en el Reglamento del Consejo de Administracién y en las
normas que e! Cansejo de Administracién haya dictado en desarrolio del referido Reglamento del Consejo de Administracién.

La reailzacién de transacciones entre la Sociedad o cualquiera de las sociedades del Grupo y cualquiera de las personas sometidas
areglas de confiicto de interés deberén llevarse a cabo en condiciones de mercado y dando cumplimiento a las restantes normas que
pueda dictar el Consejo de Administracién de la Sociedad en desarrollo de lo dispuesto en este articulo.

(Continua en el punto H)

Todo ello sin perjuicio de las novedades introducidas por Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades
de Capital para la mejora del goblerno corporativo.

D.7 ¢ Cotiza mas de una sociedad del Grupo en Espafia?

st [ No [X]
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. Sociedad filial cotizada

Indique si han definido ptblica
eventuales relaciones de negoci

conggp s empresas del grup

5n las respectivas dreas de actividad y
0 las de Ia sociedad dependiente cotizada

Defina las eventuales relaciones de negoclo entre la ledad matriz y
la socledad filial cotizada, y entre ésta y las deméas empresas del grupo

Identifique los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de intereses entre
la filial cotizada y las demas empresas del grupo:

r Mecanismos para resolver los eventuales conflictos de Interés |

EI SISTEMAS DE CONTROL Y GESTION DE RIESGOS
E.1 Explique el alcance del Sistema de Gestién de Riesgos de la sociedad.

Grupo EUROPAC ha desarrollado una politica con el objetivo de describir el proceso por el cual identifica las fuentes y riesgos de error o

iregularidades en la informacién financlera que establece las frecuencias, metodologlas, tipologias de riesgos y otras pautas bsicas de!

proceso.

El proceso de idertificacién de riesgos cubre la totalidad de objetivos de la informacion financlera:

« Existencia y ocurrencla;

« Integridad;

« Valoracién;

« Presentacién, desglose y comparabilidad;

* Derechos y obligaciones

Adiclonalmente, considera otras tipologfas de riesgos proplas del negocio que pueden tener impacto en los estados financieros. Para

ello, se toman como referencia los riesgos incluidos en el mapa de riesgos corporativo, identificando aquélios que tienen un refiejo en los

estados financieros de las sociedades que componen el Grupo.

En el procese de identificacién de riesgos deben considerarse criterios tanto cuantitativos, basados en materialidad, como factores

cualitativos relevantes basados en factores de riesgo y teniendo en cuenta las actividades del Grupo y los principales procesos de

negoclo. Los factores cualitativos a considerar son los siguientes:

* Rlesgo de fraude

« Volumen de transacciones

« Complejidad de las transacciones

« Potenciales pasivas

« Estandarizacién

« Juiclos de Valor / Grado de Estimacién

» Manualidad del proceso

» Normativa fiscal aplicable

Asimismo, debe tenerse en cuenta la siguiente tipologia de riesgos:

1. Riesgos de carédcter general.

2. Riesgos relacionados con €! correcto registro de las operaciones especificas del Grupo.

3. Riesgos relacionados con el proceso de preparacién del informe financiero.

4. Riesgos relacionados con los sistemas.

Los siguientes criterios, comunes a toda la tipologfa de riesgos a identificar deben considerarse en las revisiones de riesgos:

- * Los riesgos cuya identificacion es requerida en el contexto del SCIIF son, exclusivamente, los riesgos de error sobre la informaci6n
financlera que se reporta a los mercados.
* En la identificacién de riesgos de error se considerarén tanto aquellos que afectan a la informacién financlera consolidada del Grupo
Europac como los que afectan a [a informacién individual de cada una de las sociedades dei Grupo.
« El procaso se ha orientado a la identificacién de rfiesgos de error material.
Por tltimo, con el objeto de que el proceso de identificacién de riesgos resulte de mayor utilidad, deben tenerse en cuenta las politicas
o controles especificos que mitigan los riesgos Identificados, o aquellas medidas que se deberian implantar en el futuro con este fin, asf
como las localizaciones o empresas individuales a las que afecta cada uno de ellos.

E.2 Identifique los drganos de la sociedad responsables de la elaboracién y ejecucion del Sistema de Gestion
de Riesgos.
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El Consejo de Administracién, y en concreto la Comisién de Auditoria, es responsable de la revisién peribdica de! sistema de gestion de
riesgos para que los princlpales riesgos se identifiquen y gestionen.

En concreto, para los rlesgos relacionados con la informacién financiera, et Responsable de Auditoria Intema, junto con el Director
Econémico Financlero Corporativo, son los encargados de promover el proceso de Identificacién y evaluacién de riesgos, al menos una
vez al afto,

No obstante, st en el transcurso del ejercicio se pusieran de manifiesto algunas circunstancias no identificadas susceptibles de producir
arrores en la informacién financlera o camblos sustanciales en fas operaciones del Grupo, ef Responsable de Auditoria intema y el
Director Econémico Financlero Corporativo deberén realizar una evaluacioén de los nuevos riesgos surgidos.

E.3 Seiale los principales riesgos que pueden afectar a la consecucién de los objetivos de negocio.

.a) Factores de riesgo financiero

- Covenants financiercs

- Rlesgo de tipo de cambio

-~ Rlesgo de crédito

- Riesgo de continuidad

- Rlesgo de liquidez

- Riesgo de tipos de interés en los fiujos de efectivo y valor razonable
- Instrumentos financieros y depésitos bancarios

- Gestién del capital

b) Aprovisionamiento de materia prima

- Rlesgo de abastecimiento y volatilidad de precios de las materias primas

c) Rlesgos comerciales

- Rlesgo de concentracién de clientes
- Rlesgo de precio de venta

d) Riesgos de sistemas de informacién
e) Riesgos de recursos humanos

- Riesgo de actuacién negligente de directivos y empleados
- Prevencién de rlesgos laborales

f) Riesgos de produccién

E.4 Identifique si la entidad cuenta con un nivel de tolerancia al riesgo.

No se ha definido formalmente un nivel global de tolerancia al riesgo, s bien se realiza un seguimiento estrecho de las principales
variables de riesgo, estando claramente definidas las politicas de actuacién en cada caso.

E.5 Indique qué riesgos se han materializado durante el ejercicio.
Ninguno de los riesgos anteriormente descritos ha tenido un impacto significativo en el grupo EUROPAC

E.6 Explique los planes de respuesta y supervisién para los principales riesgos de la entidad.

Covenants financieros

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 cavenants con el abjeto de anticipar el riesgo de incumplimiento de éstos y comunicar
este hecho a la Direccién General para tomar medidas correctivas. En relacién con determinada deuda financiera del Grupo, el
incumplimiento de sus obligaciones financieras tiene la consideracién de Supuesto de Incumplimiento y permitiria a las entidades
prestamistas declarar el vencimienlo anticipado de ta misma.

Riesgo de tipo de cambio

Si bien el Grupo realiza algunas compras de materias primas en Délares de los EEUU, y la actividad que ha comenzado a desarrollarse
en Marruecos se lleva a cabo en Dirhams Marroquies, la Direccién del Grupo considera que el riesgo de tipo de cambio no es
significativo.
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los mercados principales en los que opera el Grupo
liticas de aceptacion de ciientes y crédito. El grupo
ue no tiene concentraclones significativas de riesgo de

Riesgo d
* La Direcci
cuya funcién piy establecimiento, ejecucion,
tiene contratadas pélizas de crédito y caucién. La Dire
crédito.

Riesgo de continuidad
Los Administradores de a Socledad dominante estima
disponibles psrmiten hacer frente a los pasivos corrien
preparado las cuenias anuales consolidadas atendiend
GLASE 8°
Riesgo de fiquid
El Gsupo dispone de un
prevista de la disponibilidad de fondos a corto y medio plazo, poniendo en marcha las medidas que se deriven de este analisis. La
Direccién del Grupo, con el objeto de mantener una disponibilidad minima de financiacién, 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, factoring y
descuento que otorgan la fiexibilidad y disponibilidad adecuadas en el negocio a corto plazo.

que genera el negocio y las lineas de financlacién
dministradores de la Sociedad dominante han
n funcionamiento.

Riesgo de tipos de interés en los fiujos de efectivo y valor razonable

La politica de! Grupo consiste en la contratacién de instumentos 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

Instrumentos financleros y depésitos baricarios .
Debido a que generalmente el Grupo mantiene posiciones de.tesoreria neta acreedoras por utilizaclén de lineas de crédito ya que su
politica es cubrir lineas de crédito cuando se generan excesos de Tesoreria, se considera que este riesgo no es significativo.

Gestion del capital

El Grupo tiene como objetivo mantener su solvencia financiera en uncs niveles razonables, manteniendo su nivel de patrimonio neto en
relacién con su nivel de endeudamlento en unos niveles aceptables. La politica de dividendos asi como el presupuesto de inversiones y
su financiaci6n se gestionan teniendo en consideracién dichos niveles de endeudamiento.

Riesgo de abastecimlento y volatilidad de preclos de las materias primas

Madera y papel:

Para minimizar este riesgo, e! departamento de compras de materias primas esta focalizado en la suscripcién de contratos a largo
plazo, en la biisqueda de nuevos mercados de abastecimiento y en evitar la concentracién de proveedores. Por ofro lado, el Grupo ha
realizado compras estratégicas de compafiias de recuperacién de papel reciciado y de explotaciones forestales en los Uitimos afios que
le permiten integrarse verticalmente y mitigar el riesgo de abastecimiento y precios de estos materiales.

E]SISTEMAS INTERNOS DE CONTROL Y GESTION DE RIESGOS EN RELACION CON EL
PROCESO DE EMISION DE LA INFORMACION FINANCIERA (SCIIF)

Describa los mecanismos que componen los sistemas de control y gestién de riesgos en relacion con
el proceso de emision de informacion financiera (SCIIF) de su entidad.

F.1 Entorno de control de ia entidad

Informe, sefialando sus principales caracteristicas de, al menos:

F.1.1. Qué 6rganos y/o funciones son los responsables de: (i) la existencia y mantenimiento de un
- adecuado y efectivo SCIIF; (ii) su implantacion; y (iii) su supervision.

El Consejo de Administracién de la Sociedad y la Alta Direccién son conscientes de la importancia que tiene garantizar a los
- inversores Ia fiabflidad de la informacidn financlera publicada al mercado, por lo que estén plenamente involucrados en el
desarrollo del SCIIF.

La Alta Direccién es la encargada del disefio y la implantacién del SCIIF a través de la Direccidn de Planificacién Estratégica,
con el apoyo de la Direccién General Divisién Recursos llevarido a cabo las actividades necesarias ericaminadas a mantener
un adecuado funcionamiento del SCIIF.

El Consejo de Administracién delega en la Comisidn de Auditorfa la supervisién del correcto funcionamiento del SCIIF. Entre
las competencias delegadas, se encuentran, entre otras, las siguientes:

() supervisar el proceso de elaboracién y presentacién de la informacién financiera regulada;

(ii) revisar periédicamente los sistemas de control intemo y gestién de riesgos, para que los principales riesgos se
identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente.
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La funcién de supervision que realiza ia Comisién de Auditorfa se apoya en la funcién de Auditoria Interna, que vela por el
buen funcionamiento del SCIIF.

F.1.2. Si existen, especialmente en lo relativo al proceso de elaboracién de la informacién financiera,
los siguientes elementos:

» Departamentos y/o mecanismos encargados: (i) del diseito y revisién de la estructura organizativa; (i) de definir
claramente las lineas de responsabilidad y autoridad, con una adecuada distribucion de tareas y funciones; y (iii)
de que existan procedimientos suficientes para su correcta difusion en la entidad.

La Sociedad cuenta con una Direccién General Recursos Humanos que gestiona el disefio y la revisi6n de la estructura
organizativa con la involucracion de la Direccién del departamento correspondiente elevando sus propuestas at Consejero
Delegado. Posteriormente, la Comisién Ejecutiva aprueba la estructura de la Sociedad asf como las funciones asociadas a
cada area.

Cada puesto de trabajo del #rea financiera tiene definidas por escrito unas tareas y responsabliidades en la elaboracién y
supervisién de la informacién financiera. Las lineas de autoridad y responsabilidad estdn detalladas en los organigramas
departamentales. Adicionalmente, los procedimientos y manuales de funcionamiento de la Socledad que afectan a la
informaci6n financiera, Incluyen las responsabilidades que cada érea o puesto de trabajo tiene en relacién a los mismos.

La Direccién General Divisién Recursos comunica a los empleados que participan en la efaboracién de la informacién
financlera los procedimientos relacionados por emall. Igualmente, los procedimlientos operativos se encuentran disponibles
para todos los empleados del Grupo a través de la Intranet.

» Codigo de conducta, érgano de aprobacién, grado de difusién e instruccién, principios y valores incluidos
(indicando si hay menciones especificas al registro de operaciones y elaboracién de informacién financiera),
6rgano encargado de analizar incumplimientos y de proponer acciones correctoras y sanciones.

El Grupo EUROPAC dispone de:

- Cédigo de Conducta que recoge los principlos de ética empresarial y transparencia todos los ambitos de actuacién
(aprobado por la Comisién Ejecutiva en la sesién de fecha 14 de noviembre de 2011).

En el apartado 4.7.2 del Cédigo de Conducta se especifican las obligaciones de los destinatarios respecto a los registros y
la elaboracién de informaci6n financiera.

El Cédigo de Conducta ha sido difundido y comunicado en todo el Grupo.

La Comisién Ejecutiva es el 6rgano encargado de [a aprobacién y difusion del Cédigo de Conducta y El Comité de
Cumplimiento y Etica Empresarial el 6rgano supervisor de su cumplimiento.

- Comité de Cumplimiento y Etica Empresarial (CCYEE) es el érgano responsable de investigar, deliberar y sancionar

los posibles incumplimientos del Cédigo de Conducta de acuerdo con lo dispuesto en et Régimen Disciplinario de
EUROPAC siendo ademés e! destinatario habitual de las denuncias relativas a estos posibles incumplimientos a través de!
correspondiente canal de denuncias.

- Reglamento Interno de Conducta en el Mercado de Valores (RIC) que determina los criterios de comportamiento que se
debe seguir en las operaciones que se efectiien en el mercado de valores, con el fin de contribuir a su transparencia y a la
proteccién de los inversores (aprobado por el Consejo de Administracion, en la sesién de fecha 27 de febrero de 2014).

- Canal de denuncias, que permita la comunicacién al comité de auditoria de irregularidades de naturaleza financiera
y contable, en adicién a eventuales incumplimientos del cédigo de conducta y actividades irregulares en la
organizacion, informando en su caso si éste es de naturaleza confidencial.

En el Cédigo de Conducta especifica en su apartado 4.8 como deben gestionarse las comunicaciones relacionadas con
iregularidades de naturaleza contable, 0 comportamientos contrarios a las normas, principios o valores de! Grupo.

* Programas de formacion y actualizacion periddica para el personal involucrado en la preparacién y revision de la
informacién financiera, asf como en la evaluacion del SCIIF, que cubran al menos, normas contables, auditoria,
control interno y gestién de nesgos.
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CLASE 8”° .
F.2.1. Cuale SE:@ principales caracteris lca fU-R

proso de identificacién de riesgos, incluyendo
los de error o fraude, en cuanto a:

« Si el proceso existe y est4 documentado.

El Grupo EUROPAC ha desarrollado una politica con el objetivo de describir el proceso por el cual identifica las fuentes y
riesgos de eror o iregularidades en la informacién financiera que establece las frecuencias, metodologlas, tipologias de
riesgos y otras pautas bésicas del proceso.

« Si el proceso cubre la totalidad de objetivos de la informacién financiera, (existencia y ocumrencia; integridad;
valoraci6n;; presentacién, desglose y comparabilidad; y derechos y obligaciones), si se actuafiza y con qué
frecuencia.

La politica ha sido diseflada tenlendo en cuenta la totalidad de los objetivos de la Informaci6n finandlera contemplados
en el Documento de Control Intemo sobre la informaci6n financiera en las Socledades cotizadas emitido por la CNMV
(existencia, integridad, valoracion, presentacién y desglose y derechos y obligaciones).

La periodicidad del proceso de identificacién de las dreas materiales y procesos relevantes prevista es, como minimo,
anual, utilizando la informacién financlera mas reclente.

« La existencia de un proceso de identificacién del perimetro de consolidacién, teniendo en cuenta, entre otros
aspectos, la posible existencia de estructuras societarias complejas, entidades instrumentales o de propésito
especial.

La Sociedad cuenta con un procedimiento de actualizacién y validacién del perimetro de consolldacién llevado a cabo
desde la Direccién General Divisién Recursos.

El Grupo mantiene un registro societario continuamente actualizado que recoge la totalidad de las participaciones del
Grupo, cualquiera que sea su naturaleza, ya sean directas o indirectas, asl como cualquier entidad en la que el Grupo
tenga la capacidad de ejercer el control independientemente de la forma juridica a través de la cual se obtenga el control.

El perimetro de consolidacién de Europac es determinado de forma trimestral por la Direccién General Divisién recursos
de Europac, en funcién de la informacién que proviene a través de sus archivos la Direccion Juridica, de acuerdo a los
criterios previstos en las Normas Internacionales de Contabilidad, (NIC’s 27,28 y 31) y el resto de normativa contable
nacional.

De manera adicional el perimetro de consolidacidn se revisa y analiza a la hora de realizar el proceso de consolidacion, tal
y como se explica en el procedimiento que la Sociedad mantiene para dicho fin.

« Si el proceso tiene en cuenta los efectos de otras tipologfas de riesgos (operativos, tecnolégicos, financieros,
legales, reputacionales, medioambientales, etc.) en la medida que afecten a los estados financieros.

Los criterios a seguir para toda la tipologfa de riesgos a identificar y que estan Inciuidos en el diseilo del proceso son tanto
cuantitativos como cualitativos. Ademas de considerar la identificacion los riesgos de error y fraude sobre la informacién
financlera publicada, también tiene en cuenta el efecto de otras tipologias de riesgos, que estén incluidos en el mapa

de riesgos corporative, identificando aquéllos que tienen un refiejo en los estados financieros de las Sociedades que
componen el Grupo.

* Qué 6rgano de gobiemo de la entidad supervisa el proceso.

Como resultado de este proceso, se presenta a la Comision de Auditoria un informe que contiene los principales riesgos
identificados para su consideracién.
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F.3 Actividades de control

Informe, sefalando sus principales caracteristicas, si dispone al menos de:

F.3.1. Procedimientos de revision y autorizacién de la informacién financiera y la descripcion del SCIIF,
a publicar en los mercados de valores, indicando sus responsables, asf.como de documentacién
descriptiva de los flujos de actividades y controles (incluyendo los relativos a riesgo de fraude)
de los distintos tipos de transacciones que puedan afectar de modo material a los estados
financieros, incluyendo el procedimiento de cierre contable y la revisién especifica de los juicios,
estimaciones, valoraciones y proyecciones relevantes.

En el marco de las actividades de control especificas, cuya implementacién est4 establecida con el objetivo de mitigar los
riesgos derivados de los posibles emrores, inexactitudes o imegularidades de la informacidn financiera, el Grupo EUROPAC
cuenta con diferentes politicas especificas que recogen los requerimientos det SCIIF, conjuntamente con los procesos de
revisién y controles.

F.3.2. Politicas y procedimientos de control interno sobre los sistemas de informacién {(entre otras, sobre
segundad de acceso, control de cambios, operacién de los mismos, continuidad operativa y
segregacion de funciones) que soporten los procesos relevantes de la entidad en relacién a la
elaboracién y publicacién de la informacién financiera.

La Direccién de Sistemas de Informacién tlene como competencia el soporte y mantenimiento de los sistemas, las
comunicaciones y la administracién de datos, estando entre sus funciones el estudio de los sistemas y nonnas que permitan
un correcto grado de proteccién y recuperacién de los datos y programas, y asegurando el cumplimiento de la normativa

y medidas de seguridad legalmente exigibles. Igualmente, la Direccién de Sistemas de Informacion es la responsable de
proponer las medidas de seguridad de la informacién y su politica de aplicacién.

Actualmente, la Direccidn de Sistemas est4 trabajando en la formalizacién de las politicas y procedimientos relacionados

con la operacién de los sistemas y aplicaciones, que consideran los controles relativos a accesos a aplicaciones y sistemas,
segregacién de funciones, gestién de cambios en las aplicaciones, recuperacién de datos y continuidad del proceso y registro
de transacciones.

F.3.3. Politicas y procedimientos de control interno destinados a supervisar la gestion de las actividades
subcontratadas a terceros, asf como de aquellos aspectos de evaluacién, célculo o valoracién
encomendados a expertos independientes, que puedan afectar de modo material a los estados
financieros.

Actualmente, la Sociedad cuenta con precedimientos de supervisién y revision tanto de las actividades subcontratadas con
terceros como de los calculos o valoraciones realizadas por expertos independientes que son relevantes en el proceso de
generacidn de la informacidn financlera, los cuales se encuentran en proceso de revisién y formalizacién dentro del marco de
definicidn del SCIIF, con el objeto de cumplir con las especificaciones de éste y con las mejores précticas del mercado.

El Grupo EUROPAC ha externalizado clerias actividades (tales como calculos actuariales, valoracién de derivados y gestién
de néminas en algunas unidades en Francia) que afectan al proceso de elaboracién de la informacion financiera utilizada en
la generacién de los estados financieros individuales y consolidados que se publican en los mercados de valores. De forma
puntual, en relacién con adquisiciones de negocios, el Grupo EUROPAC acude a asesores externos para la valoracién de
activos y pasivos que pertenecen a dicho negoclo.

F.4 Informacién y comunicacion

Informe, sefialando sus principales caracteristicas, si dispone al menos de:

F.4.1. Una funcién especifica encargada de definir, mantener actualizadas las politicas contables
(érea o departamento de politicas contables) y resolver dudas o conflictos derivados de su
interpretacién, manteniendo una comunicacion fluida con los responsables de las operaciones
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- El Grupo EUROPAC cuenta con un Manual
Direccién General Divisién Recursos la resp|

tos Contables debidamente actualizado. Es la
fiar las politicas contables que se implantan en el Grupo.

En todo caso, las polfticas y procedimientos
requiera y ante cualquler nueva decisién que
LASE 8.

ctualizacion ante cualquier camblo normativo que lo
s casos en los que exista cierta discrecionalidad.

: vctor Econdmico Financiero CorporatiVs 5 la persona encargada de resolver cualguier duda o conflicto de
interpre cion que surja en la aplicacién de las politicas contables, manteniendo una comunicacién fiuida con las distintas
areas, tanto a nivel Corporativo como local, que participan del proceso de elaboracion de la informacidn financiera.

En el Manual de Polfticas y Procedimientos Contables de EUROPAC se incluyen los principales criterios contables a tener
en cuenta en la elaboracién de la informacién financiera, siendo de aplicacién a todas las Sociedades del Grupo y elaborado
bajo el prisma de las Normas Internacionales de Contabilidad (IFRS). Ef Manual se actualiza con periodicidad minima anual,
e incorpora en {a actualidad las normas aplicables para el ejercicio 2014.

Este Manual se ha comunicado a todos los departamentos involucrados en la preparacién de la informacién financiera, y esta
ademas disponible para su consulta en la intranet del Grupo.

F.4.2. Mecanismos de captura y preparacion de la informacién financiera con formatos homogéneos,
de aplicacién y utilizacién por todas las unidades de la entidad o del grupo, que soporten los
estados financieros principales y las notas, asf como la informacién que se detalle sobre el
SCIIF.

El proceso de consolidacién y preparacién de la informacién financiera se lleva a cabo de manera centralizada. En este
proceso se utflizan como “inputs” los estados financieros — debidamente armonizados conforme al Manual de Politicas
Contables de EUROPAC - reportados por todas 1as entidades del Grupo en un formato estandar, que recoge la totalidad de
la informacién necesaria gestionada a nivel de Sociedad dependiente; asf como el resto de informacién financiera requerida
para la preparacién de la informacién financiera consolidada del Grupo.

El Grupo EUROPAC tiene una serie de controles implementados para asegurar la fiabilidad y el correcto tratamiento de fa
informaclén recibida de las distintas fillales.

El Grupo EUROPAC tiene formalizado y estandarizado un sistema para cubrir las necesidades de reporte de EEFF en cuanto
a contenido, formato, politicas y tiempo. Este Sistema por ofra parte facilita el proceso de Consolidacién y analisis individual
posterior de las filiales.

Dicho proceso y esquema consigue centralizar toda la informacién correspondiente a la contabilidad de los estados
financieros individuales de las filiales que conforman el Grupo, asi como las notas o desgloses necesarios para la elaboracién
de las cuentas anuales. El sistema es gestionado centralizadamente y utiliza un Unico Plan de Cuentas. Mediante este
sistema se produce una carga homogénea en la herramienta de consolidacién que permite de una manera eficaz y fiable
llegar a las Cuentas Consolidedas.

F.5 Supervisién del funcionamiento del sistema

Informe, sefialando sus principales caracterfsticas, al menos de:

F.5.1. Las actividades de supervision del SCIF realizadas por el comité de auditoria asi como si la
entidad cuenta con una funcién de auditoria interna que tenga entre sus competencias la de
apoyo al comité en su labor de supervisién del sistema de control intemo, incluyendo el SCIIF.
Asimismo se informara del alcance de la evaluacion del SCIIF realizada en el ejercicio y del
procedimiento por el cual el encargado de ejecutar la evaluacién comunica sus resultados, si
la entidad cuenta con un plan de accién que detalle las eventuales medidas correctoras, y si se
ha considerado su impacto en la informacién financiera.

El Grupo EUROPAC cuenta con una funcién de Auditoria Intema que apoya a la Comisién de Auditoria en la supervisién del
sistema de control de la informacién financiera.

La funcién de Auditoria Interna realiza revisiones programadas de los sistemas implantados para el control de tedos los
riesgos identificados, de los procedimientos operativos intemos y del cumplimiento de la normativa interna y externa
aplicable. Estas actividades se encuentran contempladas en su Plan Anual de Auditoria Interna.



La Comisién de Auditoria es la responsable de la supervisién det SCIIF en e} Grupo EUROPAC. En este sentido, durante el
presente ejerciclo la Comisién de Auditoria se ha encargado de supervisar las acciones llevadas a cabo en la Sociedad para
la adecuacién de la misma a los requerimientos del SCIIF.

De forma periédica, el Responsable de la funcién de Audltoria Intema presenta al Conssjero Delegado los resultados de los
trabajos de verificacién y valldacién realizados por la funcién y que incluyen adicionalmente los planes de accién asoclados
a la coreccién de las deficienclas més significativas detectadas. Posteriormente, e! Consejero Delegado comunica dichos
resuitados y planes de accién a la Comisién Ejecutiva y a la Comisién de Auditoria.

La funcién de Auditoria Interna del Grupo EUROPAC cuenta con planes de audltoria anuales presentados a y aprobados por
la Comislén Ejecutiva y la Comisién de Auditoria.

A pesar de que el Plan de Auditoria de! ejercicio 2014 no ha recogido especificamente las actividades de evaluacién del
SCIIF, las actividades de evaluacién llevadas a cabo por la funcién de Auditoria interna en dicho ejercicio si han cublerto
clertos aspectos relacionados con el proceso de elaboracién de la informacién financiera.

La funcién de Auditoria Interna, tras las revisiones realizadas establece los planes de accién que permiten corregir o mitigar
cualquier debllidad detectada en el sistema de controi intemo. Ante cualquier debilidad detectada, se propone el plan de
accién a seguir consensuado con las 4reas involucradas, definiéndose los responsables y plazos establecidos para su
Implantacién

F.5.2. Si cuenta con un procedimiento de discusién mediante el cual, el auditor de cuentas (de
acuerdo con lo establecido en las NTA), la funcién de auditoria interna y otros expertos puedan
comunicar a la alta direccion y al comité de auditoria o administradores de la entidad las
debilidades significativas de control interno identificadas durante los procesos de revision de
las cuentas anuales o aquellos otros que les hayan sido encomendados. Asimismo, informara
de si dispone de un plan de accién que trate de corregir o mitigar las debilidades observadas.

La Comisién de Auditoria se retine con los auditores externos, al menos una vez al afto, bien, para programar la planificacién
de las actividades de auditoria y revisar su actualizacién o bien, de manera previa a la formulacién de cuentas, para presentar
los principales resuitados.

Como resultado de las revislones realizadas por la funcién de Auditoria Interna, ésta comunica a la Direccién implicada
cualquler debilidad de control identificada incluida en el informe resultante de su trabajo. Este informe incluye las Incidenclas
detectadas y las propuestas de planes de accién. Las conclusiones del trabajo de Auditoria Interna son presentadas a la
Comisién de Auditoria.

Por su parte el auditor de cuentas del Grupo y el Responsable de Auditoria Intema tienen acceso directo con la Alta Direccién

del Grupo, manteniendo reuniones periodicas, tanto para obtener informacién necesaria para el desarrolio de su trabajo como
para comunicar las debilidades de control detectedas en el desarrollo de su trabajo.

F.6 Otra informacién relevante

F.7 Informe del auditor externo

Informe de:

F.7.1. Si la informacion del SCIIF remitida a los mercados ha sido sometida a revisién por el auditor
externo, en cuyo caso la entidad deberia incluir el informe correspondiente como anexo. En
caso contrario, deberia informar de sus motivos.

La informacién del SCIIF remitida a los mercados no ha sido sometida a revisién por el auditor externo por estar
determinados aspectos del SCIIF en proceso de formalizacién a través de un plan de implementacién y para los que se
espera su finalizacién a lo largo del ejercicio 2015.

@ GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO

Indique el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del Cédigo Unificado
de buen gobierno.
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en general, cuenten con informacién s

r el proceder de la sociedad. No seran
. aceptables explicaciones de caracter gen

1. Que los Estatutos de las sociedades cotiz mero maximo de votos que pueda emitir

dificulten la toma de control de la sociedad

Ver eplgrafes: A.10, B.1, B.2, C.1.23y C.1.24.

Cumple |Z| Explique [ ]

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan publicamente con
precision:

a) Las respectivas areas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asl como las de
la sociedad dependiente cotizada con las demas empresas del grupo;

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan presentarse.

Ver epligrafes: D.4y D.7
Cumple [ ] Cumple parcialmente [ | Explique [ ] No apiicable  [X]

3. Que, aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a |a aprobacién de la junta

general de accionistas las operaciones que entrarien una modificacion estructural de la sociedad y, en
particular, las siguientes:

a) La transformacién de sociedades cotizadas en compafiias holding, mediante “filializacién” o
incorporacién a entidades dependientes de actividades esenciales desarrolladas hasta ese
momento por la propia sociedad, incluso aunque ésta mantenga el pleno dominio de aquéllas;

b) La adquisicién o enajenacion de activos operativos esenciales, cuando entrafie una
modificacion efectiva del objeto social;

c) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la liquidacién de la sociedad.

Ver epigrafe: B.6
Cumple [X] Cumple parciaimente [ | Explique ]

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la junta general, incluida la informacién a

que se refiere ta recomendacion 27 se hagan publicas en el momento de la publicacién del anuncio de
la convocatoria de la junta.

Cumple [X] Explique [_]
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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 sus preferencias de
voto. Y que dicha regla se aplique, en particular:

a) Al nombramiento o ratificacién de consejeros, que deberan votarse de forma individual;

b) En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupo de articulos que sean
sustancialmente independientes.

Cumple Cumple parcialmente [ ] Explique [ ]

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de que los intermediarios financieros que aparezcan
legitimados como accionistas, pero acttien por cuenta de clientes distintos, puedan emitir sus votos
conforme a las instrucciones de éstos.

Cumple Explique |:|

7. Que el consejo desempefie sus funciones con unidad de propésito e independencia de criterio, dispense
el mismo trato a todos los accionistas y se gule por el interés de la compairila, entendido como hacer
méaximo, de forma sostenida, el valor econémico de la empresa.

Y que vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de interés (stakeholders) la empresa
respete las leyes y reglamentos; cumpla de buena fe sus obligaciones y contratos; respete los usos y
buenas préacticas de los sectores y territorios donde ejerza su actividad; y observe aquellos principios
adicionales de responsabilidad social que hubiera aceptado voluntariamente.

Cumple Cumple parcialmente [ ] Explique [ ]

8. Que el consejo asuma, como nlcleo de su misién, aprobar la estrategia de la compariia y la organizacién
precisa para su puesta en practica, asf como supervisar y controlar que la Direccién cumple los objetivos
marcados y respeta el objeto e interés social de la compaiila. Y que, a tal fin, el consejo en pleno se
reserve la competencia de aprobar:

a) Las poiiticas y estrategias generaies de la sociedad, y en particuiar:
i) El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestién y presupuesto anuales;
fi) La politica de inversiones y financlacién;
i) La definicién de la estructura del grupo de sociedades;
Iv) La potlitica de goblerno corporativo;
v) La politica de responsabilidad soclal corporativa;

vi) La politica de retribuciones y evaluacién del desempeiio de ios altos directivos;
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P4k de control y gestién de
de Informacién y control.

viil) La politica de dividendos, asl co en especial, sus limites.

Ver eplgrafes: C.1.14, C.1.16 y E.2
CLASE 8>
AvTEFRRA

b) Las sigulentes decisiones :

i} A propuesta del primer ejecutivo de la compaiifa, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos,
asf como sus cliusulas de indemnizacion.

ii) La retribucion de los consejeros, asf como, en el caso de los ejecutivos, la retribucion adicional por sus
funciones ejecutivas y demés condiciones que deban respetar sus contratos.

it} La informacién financiera que, por su condicién de cotizada, la sociedad deba hacer plblica
periédicamente.

iv) Las Inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantia o especiales caracteristicas,
tengan caricter estratégico, salvo que su aprobacién corresponda a la junta general;

v) La creacién o adquisicién de participaclones en entidades de propésito especial o domicliladas en paises
o territorios que tengan la consideracion de paralsos fiscales, asf como cualesqulera otras transacclones
u operaciones de naturaleza andloga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del
grupo.

c) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o
representados en el consejo, o con personas a ellos vinculados (“operaciones vinculadas”).

Esa autorizacién del consejo no se entenderd, sin embargo, precisa en aquellas operaciones
vinculadas que cumplan simultaneamente las tres condiciones siguientes:

12. Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliquen en
masa a muchos clientes;

22, Que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter general por quien actiie como
suministrador del bien o servicio del que se trate;

3% Que su cuantia no supere 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 hubiera encomendado esa funcién; y que
los consejeros a los que afecten, ademas de no ejercer ni delegar su derecho de voto, se ausenten
de la sala de reuniones mientras el consejo delibera y vota sobre ella.

Se recomienda que las competencias que aqul se atribuyen al consejo lo sean con caracter indelegable,
salvo las mencionadas en las letras b) y c), que podran ser adoptadas por razones de urgencia por la
comisién delegada, con posterior ratificacién por el consejo en pleno.

Ver epigrafes: D.1y D.6
Cumple [ | Cumpte parciaimente Explique ||

La contratacion, cese y/o evaluacién de los altos directivos no es tratada en el consejo de administracion sino a nivel de consejero
delegado y comisi6n ejecutiva por razones de flexibilidad en la gestion.



9. Que el consejo tenga la dimension precisa para lograr un funcionamiento eficaz y participativo, lo que
hace aconsejable que su tamafio no sea inferior a cinco ni superior a quince miembros.

Ver epigrafe: C.1.2
Cumple Explique []

10. Que los consejeros externos dominicales e independientes constituyan una amplia mayoria del consejo
y que el nimero de consejeros ejecutivos sea el minimo necesario, teniendo en cuenta la complejidad
del grupo societario y el porcentaje de participacion de los consejeros ejecutivos en el capital de la
sociedad.

Ver epigrafes: A.3y C.1.3.
Cumple [] Cumple parcialmente [ | Explique  [X]

El consejo de administracién de Papeles y Cartones de Europa, S.A. esta formado por:

- Cuatro consejeros ejecutivos.

- Un conselero independiente.

- Un conséejero dominical.

- Tres consejeros otros extemnas.

11. Que dentro de los consejeros externos, la relacién entre el nimero de consejeros dominicales y el
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 podra atenuarse, de forma que el peso de los
dominicales sea mayor que el que corresponderia al porcentaje total de capital que representen:

1° En sociedades de elevada capitalizacién 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 entre si.

Ver epigrafes: A.2, A3y C.1.3
Cumple [] Explique  [X]

Existe mayor presencia de consejeros independientes y consejeros ofros externos que de consejeros extemnos dominicales.

12. Que el nimero de consejeros independientes represente al menos un tercio del total de consejeros.

Ver epigrafe: C.1.3
Cumple [] Explique  [X]

En la actualidad Papeles y Cartones de Europa, S.A. cuenta con un consejero independiente y tres consejeros ofros externos.
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13. Que el cardd & Cada consejero se exp o ante la junta general de Accionistas que
deba efectuar o ratificar su nombramient su ¢aso, revise anualmente en el Informe
. Anual de Gobierno Corporativo, previa v ision de nombramientos. Y que en dicho

Informe también se expliquen las razon
a instancia de accionistas cuya participag
las razones poy

& haya nombrado consejeros dominicales
inferior al 5% del capital; y se expongan

o, peticiones formales de presencia en el
consejo proge G onarial sea igual o superior a la de otros a
cuya mstanma se uieran designado consejeros domlnlcales

Ver epigrafes: C.1.3y C.1.8
Cumple [X] Cumple parciaimente [ | Explique [ |

14. Que cuando sea escaso 0 nulo el nimero de consejeras, la comision de nombramientos vele para que
al proveerse nuevas vacantes:

a) Los procedimientos de seleccién no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la
seleccién de consejeras;

b) La compafifa busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres
que retinan el perfil profesional buscado.

Ver epfgrafes: C.1.2,C.1.4,C.1.5,C.16,C22yC.24.
Cumple [ ] Cumple parciaimente [ ] Explique No aplicable  []

El Consejo adopt6 durante el ejercicio 2007 iniciativas dirigidas a corregir la discriminacién de cualquier tipo. En concreto, el Consejo

de Administracién de 30 de marzo de 2007 aprob6 la modificacién del articulo 13 del Reglamento del Consejo, a los fines de incorporar
expresamente el principlo de no discriminacién de los candidatos por cualquier causa. El nuevo articulo establece que el procedimiento
de seleccién de los candidatos a Consejero debera ser transparente y evaluard, en todo caso, las competenclas, conocimientos y
experiencia profesional de cada candidato, valorando todas las candidaturas y garantizando en todo momento la no discriminacién por
cualquler causa entre todos los posibles candidatos. La Comislén de Nombramientos y Retribuclones ha recomendado tener en cuenta
las candidatas propuestas por clerta institucién cuando surja una vacante como consejero independiente. En la linea marcada por la
reforma del Reglamento del Consejo en 2007, en 2011 se nombré una Consejera Extema Independiente. En la actualidad el Consejo de
Administracién cuenta con dos mujeres, una Consejera Externa Independiente asf como la representante persona fisica del Consejero
Aguasal, SAU.

15. Que el presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del consejo, se asegure de que los
consejeros reciban con caréacter previo informacién 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 coordine con los presidentes de las comisiones relevantes la
evaluacion periddica del consejo, asi como, en su caso, la del consejero delegado o primer ejecutivo.

Ver epigrafes: C.1.19y C.1 41
Cumple Cumple parcialmente [ ] Explique [ ]

16. Que, cuando el presidente del consejo sea también el primer ejecutivo de Ila sociedad, se faculte a unode
los consejeros independientes para solicitar la convocatoria del consejo o la inclusién de nuevos puntos
en el orden del dia; para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos; y
para dirigir la evaluacién por el consejo de su presidente.

Ver epligrafe: C.1.22



17.

18.

19.

20

21.

Cumple [7] Cumple parcialmente [ ] Explique [] No aplicable

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 sociedad y con los Reglamentos de la junta, del
consejo y demas que tenga la compaifiia;

c) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Cédigo
Unificado que la compaitia hubiera aceptado.

Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del secretario, su
nombramiento y cese sean informados por la comisién de nombramientos y aprobados por el pleno del
consejo; y que dicho procedimiento de nombramiento y cese conste en el reglamento del consejo.

Ver epigrafe; C.1.34
Cumple Cumple parcialmente [ ] Explique [ ]

Que el consejo se retina con la frecuencia precisa para desempenar con eficacia 'sus funciones,
siguiendo el programa de fechas y asuntos que establezca al inicio del ejercicio, pudiendo cada
consejero proponer otros puntos del orden del dia inicialmente no previstos.

Ver epigrafe: C.1.29
Cumple Cumple parcialmente [ ] Explique [ ]

Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se cuantifiquen en el
Informe Anual de Gobierno Corporativo. Y que si la representacion fuera imprescindible, se confiera
con instrucciones.

Ver epfgrafes: C.1.28, C.1.29y C.1.30

Cumple Cumple parcialmente [ ] Explique [ ]

. Que cuando los consejeros o el secretario manifiesten preocupaciones sobre alguna propuesta o, en el

caso de los consejeros, sobre la marcha de la compaiiia y tales preocupaciones no queden resueltas
en el consejo, a peticion de quien las hubiera manifestado se deje constancia de ellas en el acta.

Cumple Cumple parciaimente |:] Explique |:] No aplicable |:]

Que el consejo en pleno evalle una vez al afo:

a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del consejo;

b) Partiendo del informe que le eleve la comisiéon de nombramientos, el desempeiio de sus
funciones por el presidente del consejo y por ei primer ejecutivo de ia compaiia;

37




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

CE6623082

0772014

OM0855647

c) El funcionarfiiento de sus comisione forme que éstas le eleven.

Ver eplgrafes: C.1.19y C.1.20

Cumple [] Cumpll
CLASE 82

P }
El Consejo se &t hualmente con motivo de este informe de Goblemo Corporativo. La evaluacién del desempefio de los
consejeros se realiza periédicamente con motivo de su reeleccién y previo informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

Explique [ ]

Rncaasnast

22. 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 consejo establezcan otra cosa, dirijan su requerimiento al presidente o al secretario del
consejo.

Ver eplgrafe: C.1.41
Cumple [X] Explique []

23. Que todos los corisejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento preciso para el
cumplimiento de sus funciones. Y que la sociedad arbitre los cauces adecuados para el ejercicio de
este derecho, que en circunstancias especiales podra incluir el asesoramiento externo con cargo a la
empresa.

Ver eplgrafe: C.1.40
Cumple [X] Explique [ ]

24. Que las sociedades establezcan un programna de orientacién que proporcione a los nuevos consejeros
un conocimiento rapido y suficiente de la empresa, asf como de sus reglas de gobierno corporativo.
Y que ofrezcan también a los consejeros programas de actualizacién de conocimientos cuando las
circunstancias lo aconsejen.

Cumple [X] Cumple parcialmente [ | Explique [ ]

25. Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su funcién el tiempo y esfuerzo necesarios
para desempeiiarla con eficacia y, en consecuencia:

a) Que los consejeros informen a la comisién de nombramientos de sus restantes obligaciones
profesionales, por si pudieran interferir con la dedicacién exigida;

b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el niimero de consejos de los que puedan formar
parte sus consejeros.

Ver epigrafes: C.1.12, C.1.13y C.1.17
Cumple Cumple parcialmente || Explique [ |

26. Que la propuesta de nombramiento o reeleccién de consejeros que se eleven por el consejo a la junta
general de accionistas, asi como su nombramiento provisional por cooptacion, se aprueben por el
consejo:



a) A propuesta de la comisién de nombramientos, en el caso de consejeros independientes.

b) Previo informe de la comision de nombramientos, en el caso de los restantes consejeros.

Ver epigrafe: C.1.3

Cumple Cumple parcialmente [ ] Explique [ ]

27. Que las sociedades hagan publica a través de su pagina Web, y mantengan actualizada, ia siguiente

informacién sobre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biogréfico;

b) Otros consejos de administracién a los que pertenezca, se trate o no de sociedades cotizadas;

c) Indicaci6n de la categoria de consejero a la que pertenezca segun corresponda, sefialandose,
en el caso de consejeros dominicales, el acclonlsta al que representen o con qulen tengan
vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en la sociedad, asi como de los
posteriores, y;

e) Acciones de la compaififa, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.
Cumple [ ] Cumple parciaimente Explique [ |

La sociedad esta actualizando los datos correspondientes al apartado a), que serén alojados en el sitio Web una vez sean debldamente
cumplimentados.

Todo ello sin perjuicio de las novedades Introducidas por la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades
de Capltal para la mejora del gobiemno corporativo.

28. Que los consejeros dominicales presenten su dimisién cuando el accionista a quien representen venda

29.

integramente su participacion accionarial. Y que también lo hagan, en el nimero que corresponda,
cuando dicho accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la reduccién del
nimero de sus consejeros dominicales.

Ver epigrafes: A2,A3yC.1.2
Cumple Cumple parcialmente [ ] Explique [ ]

Que el consejo de administracién no proponga el cese de ninglin consejero independiente antes del
cumplimiento del perfodo estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra justa
causa, apreciada por el consejo previo informe de la comisién de nombramientos. En particular, se
entendera que existe justa causa cuando el consejero hubiera incumplido los deberes inherentes a su
cargo o incurrido en algunas de las circunstancias que le hagan perder su condicién de independiente,
de acuerdo con lo establecido en la Orden ECC/461/2013.
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la estructura de capital de la sociedad ¢}
. propiciados por el criterio de proporc

fos en la estructura del consejo vengan
en la Recomendacién 11.

Ver eplgrafes: C.1.2,C.1.9,C.1.19y C.1.27

3
CLASE 8* ;. ~EE Expligve [ ]

30. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, dimitir
en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacién de la sociedad y, en particular, les
obliguen a informar al consejo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asf como
de sus posteriores vicisitudes procesales.

Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por
alguno de los delitos sefialados en el articulo 213 de la Ley de Sociedades de Capital, el consejo
examine el caso tan pronto como sea posible y, a la vista de sus circunstancias concretas, decida
si procede o no que el consejero contintie en su cargo. Y que de todo ello el consejo dé cuenta,
de forma razonada, en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

Ver epigrafes: C.1.42, C.1.43
Cumple Cumple parclaimente [ ] Explique [ ]

31. Que todos los consejeros expresen claramente su oposicién cuando consideren que alguna propuesta
de decisién sometida al consejo puede ser contraria al interés 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 decisiones que puedan perjudicar a los accionistas no representados en el consejo.

Y que cuando el consejo adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que el consejero
hubiera formulado serias reservas, éste saque las conclusiones que procedan y, si optara por
dimitir, explique las razones en la carta a que se refiere la recomendacién siguiente.

Esta Recomendacién alcanza también al secretario del consejo, aunque no tenga la condicién
de consejero.

Cumple Cumple parclalmente [ | * Explique [ ] No aplicable [ ]

32. Que cuando, ya sea por dimisién o por otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del término de
su mandato, explique las razones en una carta que remitira a todos los miembros 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 epligrafe: C.1.9
Cumple Cumple parciaimente [_] Explique [ ] No aplicable [ ]

33. 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 accién, retribuciones variables ligadas al rendimiento de la sociedad o sistemas de prevision.

Esta recomendacién no alcanzara a la entrega de acciones, cuando se condicione a que los
consejeros las mantengan hasta su cese como consejero.

Cumple Cumple parcialmente  [] Explique [ ] No aplicable [ ]
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34.

Que la remuneracién de los consejeros extemos sea la necesaria para retribuir la dedicacion,
cualificacién y responsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada como para comprometer su
independencia.

Cumple [X] Explique [7] No aplicable []

35. Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta las eventuales

salvedades que consten en el informe del auditor externo y minoren dichos resultados.

Cumple 7] Explique [] No apticable {X]

36. Que en caso de retribuciones variables, las politicas retributivas incorporen limites y las cautelas técnicas

37.

precisas para asegurar que tales retribuciones guardan relacién con el desempefio profesional de sus
beneficiarios y no derivan simplemente de la evolucién general de los mercados o del sector de actividad
de la compafila o de otras circunstancias similares.

Cumple [] Explique [] No aplicable [X]

Que cuando exista comisién delegada o ejecutiva (en adelante, “comisién delegada®), la estructura
de participacion de las diferentes categorfas de consejeros sea similar a la del propio consejo y su
secretario sea el del consejo.

Ver epligrafes: C.2.1yC.2.6

Cumple [X] Cumple parclalmente || Explique [] No aplicable ]

38. Que el consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por

39.

la comisién delegada y que todos los miembros del consejo reciban copia de las actas de las sesiones
de la comisién delegada.

Cumple [X] Explique |:| No apiicable [}

Que el consejo de administraciéon constituya en su seno, ademas del comité de auditorfa exigido por
la Ley del Mercado de Valores, una comisién, o dos comisiones separadas, de nombramientos y
retribuciones.

Que las reglas de composicién y funcionamiento del comité de auditoria y de la comision o
comisiones de nombramientos y retribuciones figuren 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 consejeros y los cometidos de cada comision;
delibere sobre sus propuestas e informes; y ante él hayan de dar cuenta, en el primer pleno
del consejo posterior a sus reuniones, de su actividad y responder del trabajo realizado;

b) Que dichias 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.
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¢) Que sus prefidentes sean consejerg

d) Que puedan recabar asesoramie
desempefio de sus funciones.
CLASE 8?
e) Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitira copia a todos los miembros del
consejo. .

do lo consideren necesario para el

Ver epligrafes: C.2.1y C.24
Cumple [:] Cumple parcialmente Explique |:|

El articulo 13 del reglamento del consejo de Papeles y Cartones de Europa, S.A. dispone: “La Comisién de Nombramientos y
Retribuciones estard integrada por un minimo de tres y un maximo de cinco Consejeros, en su mayoria extemos, nombrados por el
Consejo, correspondiendo al Consejo la designacién de entre sus miembros, del Presidents, pudiendo asistir a sus seslones, en su casg,
la persona responsable de la ejecucién de la politica de retribuclones en la Socledad o cualquier ofro miembro de su personal que la
Comislén considere conveniente (...)."

De las reuniones de la comisién de auditoria se levanta acta, suministrando posteriormente a los demds consejeros un resumen
detallado del contenido més relevante de las mismas.

Que la supervision del cumplimiento de los cadigos intemos de conducta y de las reglas de gobierno
corporativo se atribuya a la comisién de auditorfa, a la comision de nombramientos, o, si existieran de
forma separada, a las de cumplimiento o gobiemo corporativo.

Ver epligrafes: C.2.3y C.24
Cumple Explique [ ]

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 [X] Explique [ ]

42. Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcién de auditoria interna que, bajo la supervision del

43.

comité de auditorfa, vele por el buen funcionamiento de los sistemas de informacion y control interno.

Ver epigrafe: C.2.3
Cumple Explique [ ]

Que el responsable de la furicién de auditoria interna presente al comité de auditorfa 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 Cumple parciaimente [ ] Explique [ ]

44, Que la politica de control y gestién de riesgos identifique al menos:
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a) Los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnolégicos, financieros, legales; reputacionales...)
a los que se enfrenta la sociedad, incluyendo 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;

c) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos Identificados, en caso de que
llegaran a materializarse;

d) Los sistemas de informacién y control interno que se utilizaran para controlar y gestionar los
citados riesgos, incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de balance.

Ver eplgrafe: E
Cumple m Cumple parciaimente - D Explique D

45. Que corresponda al comité de auditoria:

1° En relacién con los sistemas de informacién y control interno:

a) Que los principales riesgos Identificados como consecuencia de la supervisién de la eficacia del control
Interno de la socledad y la auditoria Interna, en su caso, se gestionen y den a conocer adecuadamente.

b) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditorfia Interna; proponer la seleccién,
nombramiento, reeleccién y cese del responsable del servicio de auditorfa interna; proponer el
presupuesto de ese servicio; recibir informacién periédica sobre sus actividades; y verificar que la alta
direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

c) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empieados comunicar, de forma confidencial
y, sl se considera apropiado, an6nima las irregularidades de potencial trascendencla, especialmente
financleras y contables, que advlertan en el seno de la empresa.

2° En relacién con el auditor externo:

a) Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditorfa y los resultados de su
ejecucién, y verificar que la alta direccién tiene en cuenta sus recomendaciones.
b) Asegurar la independencia del auditor externo y, a tal efecto:
1) Que la sociedad comunique como hecho relevante a la CNMV el cambio de auditor y lo acompafie de una
declaracién sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor saliente y, si hubieran existido,

de su contenido.

iii) Que en caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la hubieran motivado.

Ver eplgrafes: C.1.36, C.2.3, C24yE.2
Cumple {Zl Cumple parciaimente [ ] Explique |:|

46. Que el comité de auditoria pueda convocar a cualguier empleado o directivo de la sociedad, e incluso
disponer que comparezcan sin presencia de ningan otro directivo.
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Explique D

47. Que el comité de auditoria informe al
correspondientes decisiones, sobre los s

er previo a la adopcion por éste de las
fialados en la Recomendaciéon 8:

otizada, la sociedad deba hacer piblica

periédicamente. El comité debiera asegurarse de que las cuentas intermedias se formulan
con los mismos criterios contables que las anuales y, a tal fin, considerar la procedencia de
una revision limitada del auditor externo.

b) La creaciéon o adquisicion de participaciones en entidades de propdsito especial o
domiciliadas en paises o territorios que tengan la consideracién de paraisos fiscales, asi
como cualesquiera otras transacciones u operaciones de naturaleza analoga que, por su
complefidad, pudleran menoscabar la transparencia del grupo.

c) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcién de informe prevlo haya sido atribuida a
otra.comisién de ias de supervisién y control.

Ver epigrafes: C.2.3y C.2.4
Cumple [X] Cumple parclalmente ] Explique [ ]

48. Que el consejo de administracién procure presentar las cuentas a la junta general sin reservas ni
salvedades en el informe de auditoria y que, en los supuestos excepcionales en que existan, tanto
el presidente del comité de auditoria como los auditores expliquen con claridad a los accionistas el
contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

Ver epigrafe: C.1.38
Cumple [X] Cumple parcialmente [ ] Explique [ ]

49. Que la mayoria de los miembros de la comisién de nombramientos -o de nombramientos y retribuciones,
si fueran una sola- sean consejeros independientes.

Ver epigrafe: C.2.1
Cumple [ ] Explique [X] No aplicable [ ]

En la actualidad la comisién de nombramientos y retribuclones esté formada por un consejero ejecutivo, un consejero dominical y un
N consejero ofros externos.

50. Que correspondan a fa comisién de nombramientos, ademas de las funciones indicadas en las
Recomendaciones precedentes, las siguientes:

a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el consejo, definir, en
consecuencia, las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada
vacante, y evaluar el tiempo y dedicacién precisos para que puedan desempeifiar bien su
cometido.



51.

52,

53.

b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesién del presidente y
del primer ejecutivo y, en su caso, hacer propuestas al consejo, para que dicha sucesion se
proeduzca de forma ordenada y bien planificada.

c) Informar los nombramlentos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo proponga al
consejo. ’ :

d) Informar al consejo sobre las cuestiones de diversidad de género sefialadas en la
Recomendacién 14 de este Cédigo.

Ver eplgrafe: C.2.4
Cumple Cumple parcialmente D Explique D No aplicable [:[

Que la comisién de nombramientos consulte al presidente y al primer ejecutivo de la sociedad,

.especialmente cuando se trate de materias relativas a los corisejeros ejecutivos.

Y que cualquier consejero pueda solicitar de la comision de nombramientos que tome en
consideracién, por si los considerara idéneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de
consejero.

Cumple Cumple parcialmente D Explique [:[ No aplicable [:[

Que corresponda a la comisién de retribuciones, ademas de las funciones indicadas en las
Recomendaciones precedentes, las siguientes:

a) Proponer al consejo de administracion:
i) La politica de retribucion de los consejeros y altos directivos;
if) La retribucién individual de los consejeros eJecutivos y las demés condiciones de sus contratos.

ill) Las condiciones bésicas de los contratos de los altos directivos.

b) Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la sociedad.

Ver epigrafes: C.2.4
Cumple Cumple parcialmente |:| Explique [ ] No aplicable [ ]

Que la comisi6bn de retribuciones 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 [] No aplicable [ ]

@ OTRAS INFORMACIONES DE INTERES
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pecto relevante en ma prporativo en la sociedad o en las entidades
del grupo que no se haya recogido e | dos del presente informe, pero que sea
necesario incluir para recoger una in impleta y razonada sobre la estructura y
practicas de gobierno en la entidad 0 § : brevemente.

a

artado, también po o uier otra informacién, aclaracién o matiz
relacionado con los anteriores apartados del |nfonne en la medida en que sean relevantes y no
reiterativos.

En concreto, se indicara si la sociedad estd sometida a legislacién diferente a la espafiola en materia
de gobierno corporativo y, en su caso, incluya aquella informacién que esté obligada a suministrar
y sea distinta de la exigida en el presente informe.

3. La sociedad también podra indicar si se ha adherido voluntariamente a otros cédigos de principios

éticos o de buenas practicas, intemacionales, sectoriales o de otro dmbito. En su caso, se identificara
el cédigo en cuestién y la fecha de adhesién.

Se ha considerado conveniente Incluir en el presente apartado la sigulente Informacién:
APARTADO A2

Las comunicaciones de participaciones significativas de de alguno de los acclonistas significativos se encuentran desactualizadas.
Por este motivo, para confeccionar este IAGC, se han calculado dichas participaciones tomando el niimero de acciones declaradas
ala CNMV en sus correspondlentes comunicaciones de participaciones significativas asi como las comunicadas individualmente a la
sociedad (hecho no relevante por no ser significativas).

D® Garmen Careaga Selazar es titular indirecto de las acciones del acclonista ONCHENA S.L. No se ha podido dar de aita al
desconocer su documento naclonal de identidad.

APARTADO A3C
No se Introducen los derechos sobre acciones que cormesponden a D. Femando Padrdn Estarriol, que es socio de Tres Azul S.L.
APARTADO. A4

La Socledad no tiene conccimiento de relaciones de indole famillar, comercial, contractual o socletaria, relevantes o que no deriven
del giro o tréfico comercial ordinario o en condiciones de mercado, entre titulares de participaciones significativas. Se advierte que D.
Enrique Isidro Rincdn, D. José Miguel Isidro Rinc6n y D. Fernando [sidro Rincdn son hermanos y soclos minoritarios del accionista
significativo Harpalus, S.L.

APARTADO A.10

No existen restricciones legales ni estatutarias al ejercicio del derecho de voto como tal. Ello no obstante, el ARTICULO 17 de los
estatutos limita el derecho de asistencia a la junta a los tenedores de 50 o mas acciones.

APARTADO C.1.11

Para completar la pregunta y a efectos de la politica de transparencia de la sociedad Papeles y Cartones de Europa, S.A., se
completa la informacién con la que sigue: - D. Enrique Isidro Rincén es la persona representante de la sociedad Papeles y
Cartones de Europa, S.A. quien a su vez es presidente de las siguientes sociedades: 1) Europac Gartonnerie Atlantique, S.A.S.
2) Europac Cartonnerle de Rouen, S.A.S. 3) Europac Cartonnerie Savole, S.A.S. 4) Europac Papeterie de Rouen, S.A. 5) SCI
Europac - D. Enrique Isldro Rincén es la persona fisica representante del consejero Papeles y Cartones de Europa, S.A. en las
siguientes socledadesde Cartonajes Santander S.L.- D. Enrique Isidro Rincén es la persona fisica representante del administrador
unico Papeles y Cartones de Europa, S.A. en 1) Europac Integra, S.A. 2) Europac Recicla, S.A. - D. Femnando Padrén Estarriol,
persona fisica representante de Tres Azul, S.L., consejero de Papeles y Cartones de Europa, S.A. ostenta los sigulentes cargos
en sociedades del grupo: 1) Lepe - Empresa Portuguesa de Embalagens, S.A. - Consejero. 2) Renova Generacidn de Energias
Renovables de Castilla y Le6n S.L. - Administrador mancomundado.

APARTADO C.1.12

El sistema no permite incluir las sociedades cotizadas de las que: - Don Antonio Gonzélez-Adalid {representante persona fisica
del Consejero CARTERA INDUSTRIAL REA SA) es Consejero de: TUBACEX, S.A. (A01003946) y la propia sociedad CARTERA
INDUSTRIAL REA SA. (Aplicable para el punto B.1.17) - Don Fernando Isidro Rincén es Representante Persona Fisica de la
Socledad Ibervalies S.L., consejera en CARTERA INDUSTRIAL REA SA.

APARTADO C.1.14

CEBB23
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Lo dispuesto en este apénado debe ser puesto en relacién con las funciones expresamente atribuldas a las distintas comisiones en
los articulos 11 (comisi6n ejecutiva), 12 (comisi6n de auditorfa) y 12 (comisién de nombramientos y retribuciones) del reglamento del
consejo de administracién.

APARTADO C.1.17

El sistema implde mencionar los cargos que el representante persona fisica del consejero TRES AZUL, SL (D. Femnando Padrén)
ostenta. A efectos de politica de transparencia de la empresa, tal informacién se incluye en el presente apartado:

1- Lepe — Empresa Portuguesa de Embalagens, SA — Consejero

2- Renova Generacién de Energlas Renovables de Castilla y Le6n, S.L. - Administrador mancomunado.

Al hilo de lo anterior, D. Enrigue Isidro Rincon es representante persona fisica del Consejero PAPELES Y CARTONES DE EUROPA,
S.A. en las sigulentes socledades participadas: Cartonajes Santander S.L.

APARTADO C.1.25

El ARTICULO 9 del reglamento del consejo determina que 3) En caso de empate en las votaciones, e! voto del Presidente de!
Consejo sera dirimente.

APARTADO C.1.26

El sistema no permite aclarar que segun el articulo 18 del Reglamento del Consejo de Administraci6n el lfmite de edad es de 65
aflos para los Consejeros Internos y de 70 para los Consejeros Externos.

APARTADO C.1.29

El sistema no permite aclarar que dos de las reuniones del Consejo de Administraci6n fueron con votacién por escrito y sin sesién.
APARTADO C.2.4

El sistema no permite inclulr toda la Informacién aprobada por lo que se prosigue en este punto:

Denominacién comisién

COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Breve descripcion

COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

El consejo de administracién aprobé en su reunién de 12 de junio de 2000 la creaclén de una comisién ejecutiva.

Se delegé de forma permanente a la referida comisién ejecutiva la facuitad de dirigir y administrar los negocios soclales atendlendo
a la gestién de los mismos de manera constante estableciendo a este fin las normas de goblemo y el régimen de administracién

y funcionamiento de la sociedad, firmando cuantos documentos sean precisos y llevando a cabo, en definitiva, cuantos actos o
tramites sean necesarios a tales efectos.

Articulo 11. Delegaci6n de Facultades. L.a Comisién Ejecutiva

1. El Consejero de Administracion, a propuesta del Presidente y previo informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones,
podra nombrar uno o varios Consejeros Delegados, requiriendo el nombramiento para su validez el voto favorable de las dos
terceras partes de los componentes del Consejo cuando conlieve la delegacién permanente de facultades.

2. La Comisién Ejecutiva estard compuesta por entre tres y cinco Consejeros nombrados por el Consejo de Administracién. Actuard
como Presidente de la Comisién el Presidente del Consejo de Administracién y desempeiiars su secretaria uno de los Consejeros
miembro de la misma, el Secretario del Consejo de Administracién, el Vicesecretario o e} Letrado Asesor de dicho 6rgano, seguin
determine el Consejo de Administraclén,

3. La Comisi6n Ejecutiva ejercera las competencias delegadas por el Consejo de Administracién en relacién con la gestién,
administracién y representacion ordinarias de la Sociedad conforme a los mismos principios de actuacién establecidos en los
Estatutos y en el presente Reglamento en relacién con el Consejo de Administracién.

Sin perjuicio de la autonomia de decisi6n de la Comisi6n Ejecutiva respecio de las facuitades delegadas, siendo sus acuerdos
plenamente vélidos y eficaces sin necesidad de ratificaci6n alguna por el Consejo, en aquellos supuestos en los que, a juicio del
Presidente, las circunstanclas ast lo aconsejen, los acuerdos adoptados por la Comisién Ejecutiva se someterén a ratificacién

del Consejo, aplicdndose el mismo régimen respecto de aquellas materias en las que el Consejo haya delegado su estudio en la
Comisién pero reservandose el Consejo la decisién tltima al respecto, supuesto este ultimo en el que la Comisién Ejecutiva se
limitaré a elevar la correspondiente propuesta al Consejo.

Denominaci6n comision

COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcién

COMITE DE AUDITORIA

El articulo 40 bis de los estatutos de Europac — comisién de auditoria — y el articulo 12 del reglamento del consejo regulan la

organizacién y funcionamiento de este érgano, disponiendo que:
Articulo 40 bis. Comisién de Auditorfa.
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dministracién se forma ‘{55 ja, que estara formada pogunMnO§ 5 és@

s nombrados por el Con:
S #yoria de consejeros no eject onsejo de Administracién. Al menos uno de los

miembros de [a Comisién sera independiente y sel nenta sus conocimientos y experiencla en materia

= de contabilidad, auditoria 0 en ambas. El Presiden ision de Auditoria sera elegido por el Consejo de
Administracién de entre los Consejeros no ejecutivi arrafo anterior y deberd ser sustituido cada cuatro afios,
pudiendo ser reelegido una vez transcurrido el plaz
La Comisién de Auditoria contara asimismo con su
otra persona, sea o no, consejero, designada para
Sin perjulcio de aqueﬂas otras que pueda establece
seran las PhiEBH
1. Informangf eral, Asamblea General u rgano ednivaiente de fa entidad de acuerdo con su naturaleza juridica sobre las
cuestiones'¢ que’ s6 p1an feen en su seno en materia de su competencia.
2. Supervisar la eficacia del control intemno de la sociedad, la auditoria interna, en su caso, y los sistemas de gestién de riesgos, asl
como discutir con los auditores de cuentas o sociedades de auditoria las debilidades significativas del sistema de control interno
detectadas en e! desarrolio de la auditoria.
3. Supervisar el proceso de elaboracién y presentacién de la informacién financiera regulada.
4. Proponer al érgano de administracién para su sometimiento a la Junta General de Acclonistas u érganos equivalentes de la
entidad, de acuerdo con su naturaleza juridica, al que cormresponda, el nombramiento de los auditores de cuentas o sociedades de
auditoria, de acuerdo con Ja normativa aplicable a la entidad.
5. Establecer las oportunas relaciones con los auditores de cuentas o sociedades de auditoria para recibir Informacién sobre
aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos, para su examen por el Comité, y cualesqulera otras
relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asf como aquellas otras comunicaciones previstas en la
leglslacién de auditoria de cuentas y en las normas de auditoria. En todo caso, deberan recibir anuaimente de los auditores de
cuentas 0 socledades de auditoria la confirmaci6n escrita de su independencia frente a la entidad o entidades vinculadas a ésta
directa o indirectamente, asf como la informacién de los servicios adicionales de cualquler clase prestados a estas entidades por los
citados auditores o socledades, o por las personas o entidades vinculados a éstos de acuerdo con lo dispuesto en la Ley 19/1988,
de 12 de julio, de Auditoria de Cuentas.
6. Emitir anualmente, con carécter previo a la emisién del informe de auditoria de cuentas, un informe en el que se expresara una
opinién sobre la independencia de los auditores de cuentas o sociedades de audHtoria. Este informe debera pronunciarse, en todo
caso, sobre la prestacion de los serviclos adicionales a que hace referencia el apartado anterlor.
7. Y todas aquelias compstencias que le sean asignadas por la Ley o por los reglamentos intemos.

el Secretario de! Consejo de Administracién o cualquler
Administracién.
acién, las competencias del la Comisién de Auditorfa

La Comisién de Auditoria sera convocada por acuerdo de la prapia Comisién o de su Presidencia y, al menos, dos veces al afio,
pudiendo requerir la intervencién de cualquier mlembro de! equipo directivo, del personal de la Sociedad y/o Auditor de Cuentas.

La Comisién de Auditoria quedara validamente constituida con la asistencia, presentes o representados, de la mitad de sus
miembros y adoptara sus acuerdos por mayoria. El voto del Presiente de la Comisién de Auditoria sera un voto de calidad. En caso
de empate los miembros de la Comisién podran delegar su representacién en otro de ellos por escrito y para la sesién de que se
trate.

La Comisién de Auditoria, a través de su Presidente, deberé de informar, periédicamente al Consejo de Administracién. El Consejo
de Administracién sera competente para desarrollar o ampliar las normas relativas a la composicién, funcionamiento y competencias
de la Comisién de Auditoria de o no previsto en los presentes Estatutos.

Articulo 12. La Comisién de Auditoria

1. En el seno del Consejo de Administracién se constituird una Comisién de Auditoria integrada por un minimo de tres y un méximo

de siete Consejeros designados por el Consejo, siendo mayoria los Consejeros no ejecutivos, que serén designados teniendo en

cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, de auditoria o de ambas. Actuara como Secretario uno de los

Consejeros miembro de la misma, el Secretario del Consejo de Administracién, el Vicesecretario, el Letrado Asesor del mismo

6rgano, o cualquier otra persona sea o no Consejero, designado para el cargo por el Consejo, y a sus reuniones podran asistir,

siempre que lo consldere conveniente su Presidente, ademas de! auditor externo y del auditor interno de la Socledad, cualquier

miembro del personal de la Saciedad cuya actividad pueda estar relacionada con las funciones desarrolladas por la Comisién.

El Presidente de ia Comisién sera designado por el Consejo de Administracién de entre los Consejeros no efecutivos deblendo ser

sustituido cada cuatro afios, sin perjuicio de poder ser reelegido una vez transcurrido el plazo de un afio desde su case. En caso

de ausencla o imposibilidad del Presidente le sustituira el Consejero no ejecutivo miembro de la Comisién que a tal efecto haya

designado provisionalmente el Consejo de Administracién y, en su defecto, el miembro de la Comisién de mayor edad que ostente la

condicién de Consejero no ejecutivo.

2, Sin perjuicio de otros cometidos que sean asignadas por el Consejo, Ios estatutos o |a ley, la Comisién de Auditoria, tendré las

slguientes responsabilidades basicas;

a) Informar, a través de su Presidente, en la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella planteen los accionistas

en materias de su competencia.

b) Proponer al Consejo de Administracién para su sometimiento a la Junia General de Accionistas, el nombramiento de los auditores

de cuentas externos asi como sus condiciones de contratacién, el alcance de su mandato profesional y la revocacién o renovacién
- de su nombramiento.

c) Supervisar los trabajos de la auditoria intema de la Socledad, conocer del plan de trabajo de dicha auditoria intemna, de las

incldenclas que se presenten en el desarrollo de este y del informe de actividades que se deriven de los anteriores trabajos.

d) En relacién con los sistemas de informacién y control intemo: (i) Supervisar el proceso de elaboraci6n y la integridad de la

informaci6n financiera relativa a la sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la

adecuada delimitacién del perimetro de consolidacién y la comrecta aplicacién de los criterios contables; (ii) revisar periédicamente

los sistemas de control intemo y gestién de riesgos, para que los principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer

adecuadamente; (iii) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria intema; (iv) proponer la seleccitn,

nombramiento, reeleccién y cese del responsable del servicio de auditoria interna; (v) proponer el presupuesto de ese servicio;

(i) recibir informacién periédica sobre sus actividades; (vif) verificar que la alta direccién tiene en cuenta las conclusiones y

recomendaciones de sus informes; (viil) establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma

confidencial y, si se considera apropiado, an6nima las iregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras

y contables, que adviertan en el seno de la empresa y (ix) discutir con los auditores de cuentas o sociedades de auditoria las

debilidades slgnificativas del sistema de control interno detectadas en el desarrollo de la auditoria.

e) Establecer una politica de control y gestién de riesgos que habra de identificar al menos: (i)los distintos tipos de riesgos, (i) la

fijacién del nivel de riesgo que la Sociedad considere aceptable, (iii) las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos



identificados en el caso de que llegaran a materializarse y (iv) los sistemas de informacién y contro! intemo que se utilizardn para
controlar y gestionar los citados riesgos, incluldos los pasivos contingentes o riesgos fuera del balance.

f) Conocer del proceso de informacién financiera. Entre otros, supervisar el proceso de elaboracion y presentacién de la informacién
financlera regulada.

g) Mantener las relaciones con los auditores extemos y a tal efecto:

- Elevar al Consejo las propuestas de seleccién, nombramiento, reeleccion y sustitucidn de! auditor externo, asi como las
condiciones de su contratacin;

- Recibir regularmente de! auditor extemo informacién sobre el plan de auditoria y los resuitados de su ejecucion, y verificar que la
alta direcci6n tiene en cuenta sus recomendaciones;

h) Asegurar la independencia del auditor extemo y, a tal efecto, (i) Que la socledad comunique como hecho relevante a la CNMV

el camblo de auditor y lo acompaite de una declaracién sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor saliente

y, st hubleran existido, de su cantenido, (if} Que se asegure que la socledad y el auditor respatan las normas vigentes sobre
prestacién de servicios distintos a los de auditorfa, (i) los limites a la concentracién del negocio del auditor y, en general, las

demds normas establecldas para asegurar la independencia de los auditores, (iv) la Comisién debera recibir anualmente de los
auditores de cuentas externos la confirmaci6n escrita de su independencia frente a la entidad o entidades vinculadas a ésta directa
o indirectaments, asi como la informacién de los servicios adiclonales de cualquier clase prestados a estas entidades por los citados
auditores o sociedades, o por las personas o entidades vinculados a éstos, y (v) la Comisién debera emitir anualmente, con caracter
previo a la emisién del informe de auditoria de cuentas, un informe en el que se expresara una opinién sobre la independencia de los
auditores. Dicho informe debera pronunciarss, en todo caso, sobre la prestacién de los servicios adiclonales a que hace referencia el
apartado anterior;

-En caso de renuncia de! auditor externo examine las clrcunstancias que la hubleran motivado. En el caso de grupos, favorecer que
el auditor del grupo asuma la responsabllidad de las auditorias de las empresas que lo integren.

i) Velar para que las transacclones entre la Scciedad y las participadas, y de las mismas con Consejeros y acclonistas con
participaclones significativas se realicen en condiciones de mercado y con respeto al principio de paridad de trato, controlando
cualquier conflicto de interés que pueda producirse en operaciones vinculadas.

J) Supervisar el cumplimiento de los c6digos intemos de conducta y de las reglas de Gobierno Corporativo respecto a asuntos de su
competencia.

k) En el supuesto en el que existan reservas o salvedades del Consejo de Administracién en las Cuantas Anuales, tanto el
Presidente dej Comité de Auditoria como los auditores expliquen con claridad a los actionistas el contenido y alcance de dichas
reservas o salvedades.

3. La Comisién de Auditoria se reunird cuantas veces la convoque su Presidente, cuando lo soliciten al menos dos de sus mlembros
o a peticién del Conselo. Las sesiones de ta Comisi6n tendrén lugar en el domicilio social 0 en cualquier otro que determine el
Presidente y se sefiale en 1a convecatoria, quedando vélidamente constituida cuando concurran, presentes o por representacion la
mayoria de sus miembros, adoptandoss sus acuerdos con el voto favorable de la mayoria de sus miembros asistentes a la reunién.
En caso de empate, el voto del Presidente o quien ejerza sus funclones, tendr4 carécter dirimente.

4. Estaré obligado a asistir a las seslones de la Comisién y a prestarie su colaboracion y acceso a la informacién de que disponga,
cualquier miembro del equipo directivo o de! personal de la Compaiifa que fuese requerido a tal fin y éste tftimo sin necesidad de
estar en presencia de ningun otro directivo. También podré requerir la Comision la asistencla a sus sesiones de los Auditores de
Cuentas externos.

APARTADO D.2y D.3

Las cantidades sefialadas en concepto de dividendo se han fijado teniendo en cuenta el nimero de derechos de voto directos e
indirectos que figuraban en la pagina web de la Comisién Naclonal de! Mercado de Valores a 31 de diclembre de 2014.

Por titimo poner de relleve que el Consejo de Administracién de PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S A. est4 formado por once
conseleros. Actualmente existen dos plazas vacantes.

APARTADO D.6
El sistema no permite inclulr toda la informaclén aprobada por lo que se prosigue en este punto:
Asimismo los articulos 21 y 26 del reglamento de! consejo de la Sociedad disponen que:;

Articulo 21. Obligacién de no competencia y conflictos de interés

1. Sin perjuicio de lo establecido en el Reglamento Interno de Conducta (RIC), ios consejeros de la Sociedad, en cumplimiento del
deber de lealtad, tendran obligacién de informar al Consejo a través de su secretario, de cualquier situaclon de conflicto de intereses
con la Sociedad y su grupo de empresas, antes de que ocurra o tan pronto como tengan conocimiento de su existencia, con
obligacién de dimisién inmediata en caso de que por la persistencia y entidad del conflicto u presencia en el consejo sea contraria a
los intereses de la Sociedad.

2. Asimismo, los Consejeros se abstendrén de votar en los asuntos en que tengan un interés que, de forma directa o indirecta a
través de persona vinculada, entre en colisién 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 votacliones que traten de tales asuntos. Las votaciones del consejo o de la comisién en cuestion
sobre estas materias podrén ser secretas si asi lo solicita cualquiera de sus miembros.

3. Los consejeros no podran desempefiar, por si o por persona interpuesta, cargos de cualquier orden en empresas o sociedades
competidoras de Europac y su grupo de sociedades, ni tampoco prestar a favor de las mismas servicios de representacién o
asesoramiento. Los consejeros no podrén formar parte de més tres (3) 6rganos de administracién de sociedades cotizadas.

4. Los deberes de lealtad del consejero en sus distintos aspectos contemplados en éste y oftros articulos de presente reglamento,
abarcan, [gualmente, las actividades realizadas por sus personas vinculadas, entendiendo por tales: (i) su conyuge o cualquier
persona unida al consejero por una relacién de afectividad analoga a la conyugal, conforme a la legislacién nacional ; (if) los hijos
que tenga a su cargo; (iil) aquellos otros parientes que convivan con el consejero o estén a su cargo, (iv) cualquier persona Juridica
o cualquier negocio juridico fiduclario en el que el consejerc ocupe un cargo directivo 0 estén encargadas de su gestion o que esté
directa o indirectamente controlado por el consejero o que se haya creado para su beneficio o cuyos intereses econdmicos sean

en gran medida equivalentes a los del consejero y (v) las personas interpuestas entendiendo por tales aquellas que, en nombre
propio, realicen operaciones relevantes a efecios de este regiamento por cuentia def consejero (presumiéndose esia Ultima condicién
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en aq nes el consejero deje

Articulo con acclonistas significa
Slempre que nista significativo, consejero d
conformidad con lo dispuesto en los articulos ante
Informar previamente de ello y con carécter inmedi;
no de realizar la operacidn proyectada. Para dete
debera comprobar que [a transaccion propuesta se
evitando cualquier conflicto de interés que pudiera
la transaccidn con un tercero ajeno a la Sociedad.

malizadércfkswssqjén proyectada.

APARTADGE!

cualquler persona vinculada a los mismos de

cidn de una transaccién con la compafila, debard

ria qulen emitird un informe sobre la conveniencia o

e la transaccién proyectada, la Comision de Auditoria
mercado ¥ con respeto al principlo de paridad de trato,
50, St lo creyera convenlente, la posibilidad de realizar
el Consejo de Administracién autorizara o rechazaré la

El sistema no permite incluir toda ta informacién aprobada por lo que se prosigue en este punto:

Energfa eléctrica:
El grupo mitigé este riesgo a niveles minimos mediante la construccién de centrales de cogeneracién y cicio combinado en las
plantas productoras de papel que se encuentran acogidas al régimen especial tarifario.

Gas:
El riesgo de volatilidad de precios del coste del gas, que se utiliza como combustible de la planta de cicio combinado, esta mitigado
con la contratacién de instrumentos financieros si es necesario.

Riesgo de concentracidn de clientes
Departamento Comercial lleva a cabo clertos andlisis sobre la concentracién de clientes con el fin de implantar medidas para mitigar
el potencial riesgo de ocumencia del mismo.

Riesgo de precio de venta

Para mitigar este riesgo y evitar que los mérgenes de contribucién se vean eresionados, 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.

Riesgos de Sisteras de informacién

La necesidad de unificar los procesos de negocio, el modelo de gestion y de lograr un ahorro de costes ha llevado a [a Direccién del
grupo a disefiar y ejecutar un pian de racionalizacién de los sistemas de gesti6n del grupo.

Con el fin de mitigar el riesgo de concentracidn en la ubicacidn fisica de los sistemas, asf como el riesgo de intrusién o bloqueo

de comunicaciones de los sistemas, el Grupo dispone de un Plan de Contingencla en caso de sinlestro que se actualiza
periédicamente.

Rlesgos de Recursos Humanos -

Riesgo de actuaci6n negligente de Directivos y empleados o

A fin de minimizar la exposicién a este riesgo tiene establecidos procedimientos especificos de seleccién y formacién del personal,
asi como un catélogo de funciones y competencias que debe cumplir cada empleado en su puesta. Existe, asimismo, una Comisidn
de Nombramientos y Retrlbuciones, formada por Consejercs de Grupo Europac, Un Comité de Cumplimiento y Etica Empresarial, un
Régimen Disclplinario y el Cédigo de Conducta que ha sido distribuido a tedos los empleados de Europac.

Prevencién de riesgos laborales

Teniendo la actividad del Grupo naturaleza industrial, el control y prevencién de los riesgos laborales cobra especial lmportancia
slendo la politica del Grupo la promocién de la mejora de las condiciones de trabajo, dirigida a eievar el nivel de proteccién de la
seguridad y la salud de nuestros trabajadores en el trabajo.

Riesgos de produeclén

El Grupo Europac asegura la calidad de sus productos y el cumplimiento de la normativa vigente mediante la implantacion de
Sistemas Integrales de Calidad en todos sus centros, E] Grupo posee las certificaciones UNE-EN 1SO 9001:2000 en sus principales
centros.

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el consejo de Administracién de la
- sociedad, en su sesi6n de fecha 27/02/2015.

Indique si ha habido consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacion con la
aprobaci6n del presente Informe.

si [] No [X]
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Todos los miembros del Consejo de Administracion de PAPELES Y CARTONES DE EUROPA, S.A.
declaran de acuerdo con el articulo 229 de la LSC, que no incurren en ninguna de las situaciones de
conflicto de interés y que en caso de incurrir en el futuro actuarén de acuerdo con las directrices
especificadas por dicho articulo.

En Alcobendas, a 25 de febrero de 2015

Los Administradores:

Presidente:
Jose Miguel Isidro Rincon

Vocal:
FernandéNisidro Rincon

Vocal:

Vicente GuillarteeGutiérrez

Vocal:
Juan JordarioPérez

Vocal:
Celine Abecassis-Moedas

Cons.Delegado:
Enriaue Isidro Rincon

Vocal:
Tres Azul, S.L.
Fernando Padrdn Estarriol

Vocal:
Aguasal, S.A.U.
Ma Amelia Tsidra Rincdn

Vocal:
Cartera Industrial Rea, S.A.
Antonio Gonzalez-Adalid
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. TESTIMONIO: Yo, GERARDO YON WICHMANN ROVIRA, Notario
del Ilustre Colegio de Madrid, con residencia en Alcobendas, DOY FE de que
y la copia que consta extendida en ochenta y nueve folios de papel timbrado

notarial, serie y niimeros, CE6623001 los ochenta y siete siguientes y el
presente coincide fielmente con el original que he tenido a la vista. ---------------
En Alcobendas, a veintiséis de febrero de dos mil quince.
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