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1. Acciones propias

Durante el ejercicio 2009, la Sociedad Iberpapel Gestion, S.A. adquirio 9.991 acciones propias en
la Bolsa. El importe total desembolsado para adquirir las acciones fue de 87 miles de euros neto
de impuestos.

A 31 de diciembre de 2009, la Sociedad posee un total de 98.869 acciones propias por un importe
de 1.556 miles de euros. Dichas acciones representan el 0,850% del capital social de la Sociedad.
El valor de estas acciones se incluye en el epigrafe “Acciones propias” como menor valor de los
fondos propios de acuerdo con la NIC 32.

2, Investigacion y desarrollo

La Sociedad continua progresando en su esfuerzo en el desarrollo de programas |+D+i, busqueda
de nuevos productos, mejora en el procgso. productivo, asi como haciendo un seguimiento
constante de las tecnologias que puedan afectar en cada proceso de negocio.

3. Gestion del riesgo

3.1. Descripcion general de la politica de riesgos.

El Grupo Iberpapel viene desarrollando actiaciones en el ambito de.control y gestion de riesgos,
lo que le aporta una vdloracion adecuada en este aspecto. Para éllo, se han establecido sistemas
que permiten identificar; evaluar, gestionar y controlar los riesgos que afectan al Grupo y cuyo
detalle se expresa a continuacion.

a) Principales riesgos del Grupo Iberpapel

Los sistemas de control existentes en el Grupo se consideran adecuados al perfil de riesgo del
Grupo y pueden agruparse en las siguientes categorias:

i) Riesgos de mercado / competencia y precios de venta / materias primas.
Mantenimiento de una estructura de costes muy competitiva que permite afrontar,

comparativamente mejor respecto de la competencia, el impacto de las épocas de crisis
en el mercado.



Mejora de competitividad y de la eficiencia medioambiental mediante la puesta en
marcha de la planta de Cogeneracion de 50 Mw/h de alta eficiencia que supone una
ventaja competitiva adicional debido a la reduccion de costes y a la menor dependencia
de los precios de la energfa eléctrica.

Riesgos forestales.

Sistemas de control de dispersion de la masa forestal, tres areas forestales alejadas
(Argentina, Uruguay y Huelva), con una razonable dispersion de las fincas dentro de cada
area, ademas se realizan de forma periodica trabajos de limpieza de montes, cortafuegos,
etc., reduciendo considerablemente el impacto de los posibles dahos por incendios.

iii) Riesgos regulatorios / medioambientales:

Planes y sistemas para el aseguramiento de la calidad de los productos o servicios: la
politica de calidad definida en el Grupo IBERPAPEL tiene como maxima prioridad la
satisfaccion de los clientes y la mejora continua, por lo que los productos y servicios
cumplen los estandares de calidad. En este sentido, el Grupo cuenta con las
certificaciones ISO 9001 y14001, la Certificacion por AENOR del Modelo de Cadena de
Custodia, asi como la Autorizacion Medioambiental Integrada obtenida durante el
ejercicio 2008. Los objetivos basicos de la politica de calidad del Grupo IBERPAPEL son
los siguientes: y
Revisar, mejorar y.optimizar los procesos y controles existentes, para garantizar de
esta forma‘la calidad'y trazabilidad de los productos.

Dar‘una respuesta adecuada a las reclamaciones, estableciendo un proceso en el que
se estudie, registre y responda dichas reclamaciones.

Sistemas para el‘control de riesgos medioambientales: el Grupo IBERPAPEL‘mantiene un
compromiso de cumplimiento de las legislaciones europea, estatal y autonomicas
aplicables, participando activamente en el desarrollo de nuevos compromisos
medioambientales. En este sentido, se esta avanzando en la implantacion progresiva de
las Mejores Tecnologias Disponibles (MTDs) derivadas de la directiva comunitaria IPPC
96/61/EC de control integrado de la polucion, asi como en la tramitacion de la
Autorizacion Ambiental Integrada. Cabe destacar una serie de acciones llevadas a cabo
por el Grupo en esta linea:

Sistema de eliminacion de olores.
Proceso de eliminacion de cloro elemental como agente de blanqueo.

Instalacion de sistemas de medida de emisiones en continuo en conexion con el
Gobierno Vasco.



Utilizacion de las mejores tecnologias disponibles para la mejora de emisiones y
vertidos, asi como para la reduccion de residuos.

Instalacion de una nueva depuradora de efluentes.

Asimismo, el Grupo Iberpapel prosigue con su politica de reforestacion, con un enfoque
orientado hacia los llamados “Mecanismos de Desarrollo Limpio” (Clean Development
Mechanism, CDM). El objetivo de esta politica es lograr, a través de estos mecanismos
regulados en el Protocolo de Kyoto y en la legislacion Europea, financiacion que
garantice la viabilidad de los proyectos puestos en marcha que, ademas nos permita
obtener un suministro optimo de materia prima para nuestra instalacion de Hernani.

Este proyecto supone un referente mundial para el sector forestal, ya que los métodos
de calculo desarrollados por el Grupo seran aplicables a cualquier otro proyecto.

El mencionado proyecto fundamentalmente se ha desarrollado con un programa de
repoblacion forestal basado en la variedad de Eucaliptos ya sea proveniente de semilla o
de desarrollo clonal, en fincas compradas por las filiales del Grupo Iberpapel en
Argentina y Uruguay, fincas’que anteriormente tenfan una actividad de praderas para
pastoreo. El total de hectareas repobladas, en los Ultimos ahos, es aproximadamente
4.200 en Argentina y 7:300 en Uruguay.

Grupo Iberpapel esta desarrollando~ un programa especifico de energia y cambio
climatico que mejore el-balance de emision-de CO2 y facilite un posicionamiento
competitivo faverable: incluyendo la mejora del sratior.de ‘emision de CO2 y la
potenciacionde la biomasa como combustible.

En ejercicios anteriores el Grupo IBERPAPEL obtuvo diversas certificaciones de caracter
medioambiental, entre ellas la Certificacionpor AENOR del Modelo de Cadena de
Qustodia de Productos Forestales (PEFC) en la division industrial, unida a la
Certificacion de*Gestion Forestal'Sostenible segin el estafidar FSC (Forest‘Stewardship
Council) en la division forestal: .

Adicionalmente, durante el aho 2009 el Grupo IBERPAPEL ha continuado su proceso de
mejora medioambiental mediante la incorporacion de nuevas certificaciones de Cadena
de Custodia segin el estandar FSC en la division industrial, asi como en la division
forestal (nacional e internacional).

iv) Riesgos relativos a nuevas inversiones y otros

Existencia de un programa de desarrollo, analisis y seguimiento de inversiones que
permite afrontar de forma satisfactoria los procesos de crecimiento del negocio,
relacionado con el crecimiento de la generacion de energia eléctrica que el Grupo tiene
previsto ceder a la red.



v) Riesgos de dahos materiales y pérdida de beneficios

Otros procedimientos de caracter preventivo: el Grupo Iberpapel sigue la politica de
contratar las polizas de seguros y las coberturas necesarias para mitigar, en la medida de
los posible, los riesgos derivados de la pérdida de beneficios, dahos materiales, cobro de
clientes, averia en maquinaria, etc. En este sentido, las principales polizas vigentes
contratadas por el Grupo son las siguientes (entre otras):

Pérdidas de Beneficios (incluye todas las empresas industriales).
Seguro de averia de maquinarifa (incluye dahos del bien y pérdida de beneficio).

Dahos materiales (seguro a todo riesgo).

Cobro de clientes (el grupo asegura las ventas tanto nacionales como de
exportacion).

Responsabilidad civil (incluyendo causante y dano).

Responsabilidad civil de Administradores y Directivos.
b) Control de riesgos y coberturas

El Grupo ha evaluado los riesgos de acuerdo al modelo universal estandar de riesgos, realizando
las revisiones que se han considerado necesarias para la actualizacion del mapa de riesgos. Asi
mismo, se ha procedido a calcular el impacto de dichos/riesgos, asi como las acciones de
seguimiento y gestion correspondientes.a.cada.uno.de los'campos.de actuacion mencionados.

Con el fin de reforzar el entorno de control, Grupo Iberpapel contratdo con la firma de
consultoria Deloitté & Touche, S.L. la auditoria interna del Grupo. Esta consultora informa
directamente a a Comision de Auditoria, en su funcion _de supervision del control interno que
tiene encomendada.

) Organizacion y responsabilidades

La Sociedad controla y gestiona los riesgos del Grupo Iberpapel en los diversos niveles de
supervision, control y gestion.

i) Consejo de Administracion. Ejerce la responsabilidad del mantenimiento del sistema de
control interno que incluye el seguimiento y control de los riesgos relevantes del Grupo
de empresas de Iberpapel.

ii) Comision de Auditoria. Ejerce la politica de gestion de riesgos, asi como el seguimiento
periodico de los sistemas de informacion y control.

i) Sistemas de Control y Gestion de Riesgos en el Grupo. El Consejo de Administracion, a
partir de la evaluacion de los riesgos operativos supervisados por la Comision de
Auditoria, lleva a cabo el control y la gestion de los mismos y supervision de los
servicios de auditorfa interna.



El Grupo ha establecido los mecanismos necesarios para controlar y gestionar los riesgos de
acuerdo al modelo universal de evaluacion que considera cualquier tipologfa.

Por su caracter universal y dinamico, el sistema permite una gestion continua de los riesgos que
afectan al Grupo Iberpapel, posibilitando la adaptacion a los cambios en el entorno, la revision de
sus objetivos y estrategias, asi como las actualizaciones de su proceso de monitorizacion y
supervision.

En cuanto al cumplimiento de las distintas regulaciones que afectan al Grupo Iberpapel, cabe
sefalar que éste cuenta con un departamento de asesoria juridica, asi como con la colaboracion
de asesores externos contratados en base a las necesidades especificas que se requieran, de forma
que en todo momento se esté en disposicion de cumplir las regulaciones que les son de aplicacion
al Grupo dentro del ambito de su actividad.

En este sentido, cabe destacar que, como Grupo cotizado, cumple con su obligacion de remitir
con caracter trimestral, semestral y anual la informacion economico-financiera del Grupo, asi
como la comunicacion de Hechos Relevantes’y el resto de informacion solicitada por la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

La gestion integral de riesgos en el:Grupo Iberpapel y en las.empresas que lo conforman permite
adecuar el equilibrio rentabilidad’/ riesgo, reduciendo el efecto del mismo en los resultados.

3.2. Instrumentos financieros derivados y/contabilizacion dé coberturas
El Grupo no opera con instrumentos financieros derivados y contabilizacion de coberturas.
3.3. Transaccionés en moneda extranjera

La moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas
distintas dél euro se consideran denominadas en “moneda extranjera” y se registran.segin los
tipos de cambio vigentes en las fechas de las operaciones.

En la fecha de cada balance de situacion, los activos y pasivos monetarios denominados en
monedas extranjeras se convierten segln los tipos vigentes en la fecha del balance de situacion.
Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto se imputaran directamente a la cuenta de
péerdidas y ganancias.

En la consolidacion, los activos y pasivos de las operaciones en el extranjero del Grupo se
convierten seglin los tipos de cambio vigentes en la fecha del balance de situacion. Las partidas de
ingresos y gastos se convierten seglin los tipos de cambio medios del periodo, a menos que éstos
fluctien de forma significativa. Las diferencias de cambio que surjan, en su caso, se clasifican como
patrimonio neto. Dichas diferencias de conversion se reconocen como ingresos o gastos en el
periodo en que se realiza o enajena la inversion.



34. Riesgo de los activos

El Grupo tiene formalizadas polizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos
los diversos elementos de su inmovilizado material, asi como las posibles reclamaciones que se le
puedan presentar por el ejercicio de su actividad, entendiendo que dichas polizas cubren de
manera suficiente los riesgos a los que estan sometidos.

3.5. Riesgo de crédito

Los principales activos financieros del Grupo son saldos de caja y efectivo, deudores comerciales
y otras cuentas a cobrar e inversiones, que representan la exposicion maxima del Grupo al riesgo
de crédito en relacion con los activos financieros.

El riesgo de crédito del Grupo es atribuible principalmente a sus deudas comerciales. Los
importes se reflejan en el balance de situacion netos de provisiones para insolvencias, estimadas
por la Direccion del Grupo en funcion de la_experiencia de ejercicios anteriores y de su
valoracion del entorno economico actual.

El Grupo no tiene una concentracion significativa de riesgo de crédito, estando la exposicion
distribuida entre un gran nimero de contrapartes, ademas el'grupo asegura casi en su totalidad las
ventas de papel.

No existen riesgos directos del Grupo con Administradores de la Sociedad al 31 de diciembre de
2009.

En todos los casos, las.operaciones que dan lugar a estos saldos fueron concedidas en condiciones
de mercado.

4. Hechos posteriores a la fecha del balance .

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales“no se han producido hechos
posteriores.



5. El Consejo de Administracion de Iberpapel Gestion, S.A., en cumplimiento de lo
previsto en el articulo |16 bis de la Ley 24/2008, del Mercado de Valores, de 28 de
julio, introducido por la Ley 6/2008, de 12 de abril, emite el presente informe
explicativo sobre aquellos aspectos del Informe de Gestion contemplados en el citado
precepto, con objeto de su presentacion a la Junta General de Accionistas de la
Entidad.

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

El capital social de Iberpapel Gestion, S. A. a 3| de diciembre de 2009 asciende a 6 979 884,00
euros y ha sido totalmente desembolsado y esta dividido en |1 633 140 acciones ordinarias,
pertenecientes a una Unica clase y serie, con un valor nominal de 0,60 euros cada una,
integramente suscritas y desembolsadas.

b) Cualquier restriccion a la transmisibilidad de valores.

No existen restricciones legales ni estatutarias a la libre adquisicion o transmision de
participaciones en el capital sogial.

El articulo 6 de los estatutos sociales esStablece que lasfacciones estan representadas por
anotaciones en cuenta.
) Las participaciones significativas en el capital directas o indirectas.

A 31 de diciembre de 2009 las Gnicas participaciones significativas que se tienen conocimiento son
las siguientes:

' % % _ N° Derechos N° Derechos
Denominacion - . Directo Indirecto ~ Directos Indirectos
Banco Guipuzcoano 5,226 607.923
Bestinver Gestion, S.A., S.G.LI.C. 9,109 1.059.706 (1)
Bestinver Bolsa, Fl 4246 493918
Onchena, S.L. 7,583 882.188



(1) A traves de

Nombre o denominacion

social del titular indirecto

A traves de: Nombre o denominacion

social del titular directo de la

Niumero de

derechos de

% sobre el total

de derechos de

de la participacion participacion voto directos voto
BESTINVER GESTION, S.A. ABEDUL 1999, S.A. SICAV 1.447 0,012
S.G.LLC.
BESTINVER GESTION, S.A. ACCIONES CUP. Y OBLI. 1.876 0,01I6
S.G.LLC SEGOVIANAS.
BESTINVER GESTION, S.A. BESTINFOND, F.I. 265.908 2,286
S.G.LLC.
BESTINVER GESTION, S.A. BESTINVER BOLSA, F.I. 493918 4,246
S.G.ILLC
BESTINVER GESTION, S.A. BESTINVER MIXTO, Fi. l 84.545 0,727
S.G.LLC.
BESTINVER GESTION, S.A. BESTINVER AHORRO,F.P. 41.192 0,354
S.G.LLC.
BESTINVER GESTION, S.A. BESTINVER BESTVALUE SICAV 46.129 0,397
S.G.LI.C. _
BESTINVER GESTION, S.A. BESTINVER GLOBAL4F.P. 49.640 0,427
S.G.LLC
BESTINVER GESTION, S.A. BESTINVER EMPLEO FP S.A. 2.249 0,019
S.G.ILLC
BESTINVER GESTION, S.A. DIIVALSA DE INVERSIONES SICAYV, S.A. 2434 0,021
S.G.LLC
BESTINVER GESTION, S.A. LINKER INVERSIONES, SICAYV, S.A. 1.385 0,012
S.G.ILLC
BESTINVER GESTION, S.A. [ LOUPRI INVERSIONES 3.825 0,033
S.GLLC. '
BESTINVER GESTION, S.A. SOIXA SICAV 50.732 0,436
S.G.LLC.
BESTINVER GESTION, S.A. TEXRENTA INVERSIONES, 14.426 0,124

S.G.LLC.




d)  Cualquier restriccion al derecho a voto
No existen restricciones legales ni estatutarias al ejercicio del derecho de voto.
e) Los pactos parasociales.

La sociedad no ha recibido comunicacion alguna de existencia de pactos parasociales que incluyan
la regulacion del ejercicio del derecho de voto en sus juntas generales o restrinjan o condicionen
la libre transmisibilidad de las acciones de Iberpapel Gestion, S.A.

f) Las normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del o6rgano de
administracion y a la modificacion de los estatutos sociales.

El articulo 9 de los Estatutos Sociales establece que es competencia de la Junta General de
Accionistas el nombramiento y separacion de los Administradores, asi como ratificar o revocar
los nombramientos provisionales de tales administradores efectuados por el propio Consejo.

El articulo 21 de los Estatutos Sociales establece que el Consejo de Administracion se compondra
de un minimo de tres y un maximo de diez miembros, designados por la Junta General de
Accionistas.

Los Consejeros ejerceran su cargo durante el plazo maximo de seis ahos, pudiendo ser reelegidos
una o mas veces por periodos‘de igual duracion maxima.

. . . .r 4 /‘: . A . .
El Consejo de Administracion estara facultado para cubrir,con caracter provisional, las vacantes
que en su seno se produzcan, designando en la forma legalmente establecida las personas que
hayan de cubrirlas hasta.que se rena la primera Junta General.

No podran ser consejeros quienes se hallen incursos sen causa legal de incapacidad o
incompatibilidad:

El articulo@® del Reglamento del Consejo establece: -

i) La determinacion‘del nimero de consejeros, dentro de un‘minimo de tres y/un maximo de
diez miembros; fijados-por-los-Estatutos, corresponde-a-la-Junta-General-de Accionistas.

ii) Los consejeros ejerceran su cargo durante un plazo maximo de seis ahos, pudiendo ser
reelegidos una o mas veces por periodos de igual duracion maxima.

El articulo 8° del Reglamento del Consejo establece:

Las propuestas que el Consejo eleve a la Junta General relativas a los nombramientos o
reelecciones de consejeros, dentro de los limites que marcan los estatutos, se haran previa
propuesta de la Comision de Nombramientos y Retribuciones en el caso de consejeros
independientes y previo informe de la misma en el caso de los restantes consejeros, e incluiran la
presencia en el Consejo de un nimero razonable de consejeros independientes y tenderan a
mantener a una mayoria de consejeros externos a la gestion.



El articulo 15 del Reglamento del Consejo establece:

Los consejeros cesaran en el cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron
nombrados, con aplicacion de lo previsto en el articulo 145 del Reglamento del registro Mercantil,
y cuando lo decida la Junta General en uso de las atribuciones que tiene conferidas.

Ademas, los consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracion y
formalizar, si éste lo considera conveniente, su dimision en los casos siguientes:

i) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion
legalmente previstos.

ii) Cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad o
cuando desaparezcan los motivos por los que fue nombrado.

iii) Cuando resultara procesado o se dictara contra el auto de apertura de juicio oral por
algunos de los delitos sehalados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Anénimas, el
Consejo examinara el caso tan pronto como sea posible, decidiendo entonces sobre la
procedencia de que el Consejero continlie o no en su cargo.

iv) Los consejeros dominicales presentaran su dimision cuando el accionista a quien
representen venda integramente su participacion accionarial.

Modificacion de los estatutos dé la Sociedad

El articulo 9 de los Estatutos Sociales establéce que es facultad de la Junta General de Accionistas
la modificacion de los estatutos.

El articulo 12 de los Estatutos Sociales establece que para que la Junta pueda acordar validamente
la emision de obligaciones, el aumento o disminucion del capital'social, la transformacion, fusion o
escision de la Sociedad o cualquier otra modificacion estatutaria, habra de concurrir a ella, en
primera convogatoria, la mitad del capital suscrito con detrecho a voto. En segunda convocatoria,
bastara la representacibn de la cuarta parte del capital suscrito con derecho a voto.

g) Los poderes de losimiembros del Consejo de Adm|n|straC|on y, en particular, los relativos a
la posibilidad de emitir 6 recomprar acciones.

Los consejeros ejecutivos ostentan amplios poderes de representacion y administracion acordes
con las caracteristicas y necesidades de los cargos que ostentan.

El articulo 6 del Reglamento del Consejo establece como materias de exclusivo conocimiento del
Consejo de Administracion la politica de dividendos, asi como la autocartera y, en especial, sus
limites.

La Junta General de Accionistas de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 75 de la Ley de
Sociedades Anonimas, en su reunion celebrada el dia 2 de junio de 2009 autoriz6 al Consejo de
Administracion, con facultad de delegacion, la adquisicion derivativa de acciones de propias por
parte de la propia Sociedad y/o por parte de sus sociedades dominadas, en los términos previstos
en la Ley.
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i) Numero maximo: el nimero de acciones propias no podra superar en ningin caso el limite
maximo establecido por la LSA para las sociedades cotizadas (el 5% del capital social.)

ii) Plazo: catorce meses a contar desde el dia 2 de junio de 2009.
i) El precio sera como minimo el del valor nominal y como maximo de 40 euros por accion.

h) 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 adquisicion, y sus efectos, excepto cuando su divulgacion resulte seriamente perjudicial para la
sociedad. Esta excepcion no se aplicara cuando la sociedad este obligada legalmente a dar
publicidad a esta informacion.

La sociedad no tiene suscrito acuerdo alguno en referencia al enunciado.

i) Los acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracion y direccion o empleados que
dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si
la relacion laboral llega a su fin con motivo de una oferta publica.

La Sociedad no tiene acuerdos, distintosa lo establecido en el Estatuto de los Trabajadores, con
sus cargos de administracion y direeccion o empleados que dispongan indemnizaciones cuando
éstos dimitan o sean despedidos de'forma improcedente o si su relacion laboral llega a su fin con
motivo de una oferta publica de.adquisicion.
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