I Unipapel

Madrid, 7 de Junio de 1999

Con objeto de dar cumplimienio a la iegiﬂacidn en vigor sobre comunicacion de
hechos relevamtes, les adjuntamos texto integro del informe presentado por el
Consejero Delegado a la Junta General de Accionistas de esta Sociedad celebrada el

pasado dia 29 de Mayo.

En él se incluyen los asuntos de mayor trascendencia y uctualidad referentes a
nuestro Grupo de Sociedades sin que podamos, en estos momenios, ofrecer mayor
concrecion sobre los mismos.

Jgualmemte les indicamos que durante el desarrollo de la Junta no se suscito
ampliacion o aclaracion digna de mencion en relacion con los temas objeto del citado
informe.




Buenos dias, sefioras y sefiores.

Permitanme, en primer lugar y como suelo hacer todos los afios, comentar el
escenario econdmico general y también el de los sectores en los que se ha
desarrollade nuestra actividad en 1998  Después, como de costumbre,

analizaré los hechos mas destacados de Unipapel y su Grupo de empresas,

A nivel mundial ¢l comportamiento de la economia en 1998 ha sido, en general,

satisfactorio sobre todo para Estados Unidos y Europa Occidental.

Como aspectos negativos hay que sefialar la crisis que ha afectado a Jas
economias emergentes del Sudeste Asiatico cuyos efectos se trasladaron a
algumos Paises Sudamericanos, la situacion monetaria brasilefia y la profinda

depresion de los paises de la antigua Union Soviética.

Y como europeos debemos destacar el nacimiento de la Unién Monetaria como

area econdmica especifica con una moneda, el euro, que ya ¢s una realidad.

Ha nacido un drea econdmica que con solamente el 7% de la poblacion del

planeta detenta el 29% del P.B. mundial.



Y en ese drea, nos encontramos nosotros con sus enormes ventajas, pero
también con bastantes inconvenientes derivados de la exposicion, sin ningin
tipo de defensas, a la libre competencia. Ya no podremos jugar con el valor de
nuestra moneda para corregir por la via de su devaluacion o depreciacion las
ineficiencias competitivas de nuestra industria y de nuestra economia en

general.

Por ¢l contrario la competitividad es el reto de nuestra economia v por lo tanto
también de todos sus agentes entre los que nos encontramos. El objetivo de
nuestra gestion debera estar intimamente vinculado al mantenimiento de unos
niveles de competitividad equiparables a los de nuestros colegas vy

competidores. De otro modo seremos expulsados del mercado.

Espaiia, desde el punto de vista econdmico ha vivido un afio 1998 muy
positivo. Practicamente todos los indicadores economicos han funcionado
favorablemente aunque el desempleo sigue siendo la asignatura pendiente que,
ademas, nos separa de forma importante del resto de los paises de nuestro
entorne economico. Cierto es que también se ha producido una caida del

desempleo, pero a nadic le parece, porque ne lo es, suficiente.

Y dentro de este panorama de bonanza economica teniamos la esperanza de
que nuestro sector se desenvolviera en consonancia con el escenario, pero no

ha sido asi.




Y centrindome ya en nuestra actividad de transformacion de papel, actividad
origen del Grupo desarrollada por la Matriz, el mercado ha adolecido de una
demanda practicamente estabilizada, probablemente por su madurez y por la
aparicion de productos v servicios alternativos con base en la mformatica v la

electromca.

Ademas, el matenal escolar, en concreto, empieza ya a sufrir de una manera
contundente los efectos de la hace afios detectada caida de la natalidad que en

nuestro pais esta alcanzando indices dramaticos. Y esta circunstancia podria

agravarse en el futuro va que no solamente ha caido ¢l mimero de hjos por
mujer sino que ademas esta disminuyendo, dentro de la pirdnude de poblacion,

el porcentaje de mujeres en edad fértil.

A esta atonia de la demanda se une un hecho indiscutible: ¢l exceso de oferta,
tanto por la existencia de capacidad productiva ociosa en el mterior del pais,

como por la entrada progresiva de producto extranjero.

Ciertamente que todo lo que acabo de decir no ha constituido ninguna sorpresa

y lo veiamos venir desde hace tiempo.

Y con el fin de mimimizar los negativos efectos que de ello cabria esperar

iniciamos en su dia una diversificacion hacia la distribucion de consumibles de

oficina, fundamentalmente fabricados por terceros. Y también decidimos

apostar firmemente por la exportacién.




Ambas decisiones nos han permitido compensar la caida de ventas en ¢l
mercado interior de nuestros fabricados.  Pero légicamente, esto se¢ ha
producido a costa del margen ya que tanto ¢l producto de terceros como las
exportaciones se hacen a precios menos remunerativos que la venta mterior de

los que producimos.

El problema se¢ agrava aim mas al no poder defender los precios de venta ¢n el
mercado interior como consecuencia de una competencia verdaderamente
agresiva. Y aunque ya veniamos asistiendo desde hace varios afios a la caida
de precios, en 1998 han continuado bajando, si bien se observa uma
ralentizacion de su caida a lo largo de los meses. Quizis estamos llegando por
fin al limite de lo posible desde un punto de vista empresanial ortodoxo. Al
limite de lo razonable llegamos ya hace tiempo. Esta situacién es alim mis
grave si tenemos en cuenta que durante la mayor parte del afo, hasta
Septiembre, el precio de la materia prima ha sido superior al de 1997, aunque

en los ultimos meses se produjo una caida del mismo.

En resumen, venta practicamente estacionada, mix de ventas de menor margen
unitario y precios a la baja, son los ingredientes que han configurado uma caida

del margen tanto porcentual como absoluto.



Por ¢l contrario, los gastos de estructura se han comportado razonablemente
bien, dentro de lo previsto y con un incremento minimo en términos absolutos y

por debajo de Ia inflacion.

Y aunque ¢l resultado de las actividades ordinarias ca¢ solamente un 8.5%, el
resultado extraordinario es decir, el que no se debe a la explotacion normal del
negocio, resiste mal la comparacién con 1997 afio en el que contabilizamos el
beneficic obtenido por la venta de la division informatica. Y esta circunstancia
deteriora en modo importante el resultado del ejercicio, que después de

impuestos es un 37% inferior al de 1997, situdndose en 420 millones de ptas.

Ante esta preocupante situacién se imponia una reaccién rapida para buscar
soluciones capaces no solo de detener el progresivo deterioro de nuestros
resultados, sino también de cambiar la tendencia recuperando  su

comportamiento favorable en un plazo razonable de tiempo.

Siendo conscientes de que el escenanio en el que vamos a Movernos va a seguir
muy hostil, hemos adoptado una serie de medidas tendentes a ncrementar
nuestro volumen de negocio y el margen bruto que es la verdadera generacion
de fondos que la sociedad necesita obtener para pagar su estructura y obfener

su beneficio.



Se ha estudiado la evolucion de la estructura necesaria para poder llevar a cabo
dicho incremento y con todo ello hemos podido esbozar con suficiente realismo
v sensatez un plan estrategico a cinco afios que pretende aprovechar los puntos
fuertes de nuestra sociedad v minimizar los efectos negativos de sus puntos

débiles, que también existen.

Plan estratégico que como resumen indica que la cifra de ventas presupuestada
para 1999 en cerca de 18.000 millones de ptas, debera situarse en el afio 2003
en algo mas de 28.000 millones, con un aumento durante ¢l periodo del orden
del 60%.

Y el beneficio antes de impuestos, que hemos presupuestado en 800 millones

de ptas. para 1999, podria llegar a 1.800 millones en el afio 2003.

Incremento espectacular que situaria a Unipapel en niveles cercanos a sus

maximos histéricos de hace 8 afios, garantizando su futaro.

Es sin duda una meta ambiciosa pero que profundamente analizada nos parece

alcanzable.

---------------------

Permitanme que me refiera ahora a Papelera Peninsular y su comportamiento en

1998.



No voy a hacer comentario sobre el sector papelero porque, como de

costumbre, fienen en la Memoria amplia informacion.

Resulta obligada, no obstante, una referencia al papel reciclado y su

problematica, por constituir nuestra materia prima especifica.

El papel recuperado recogido selectivamente se ha convertido hoy en una
materia prima fundamental para la obtencién de la fibra de celulosa y el
desarrollo de la modema industria papelera, destinandose sobre todo a la
fabricacion de papel prensa, papeles de embalaje y papeles para usos
hgiénicos y sanitarios. Y mdas recientemente se utilizan también para la
impresion, trabajos administrativos, fotocopia, y formularios asi como en la
modalidad de estucados, para publicaciones periddicas, publicidad vy

promocion.

La utlizacion de esta materia prima tiene importantes ventajas al ahorrar
recursos naturales y energia, evitando, ademas vertederos que tantos problemas

medipambientales generan.

En Espafia la tasa de recuperacion, es decir la parte de papel viejo que se
recoge para su utilizacion como materia prima, ha sido en 1998 del 43,5%, muy
mferior al 70% de Alemamia. Por ¢l contrario, la tasa de utilizacion es de las

mas altas del mundo con el 81%.



Existe, en consecuencia, un déficit estructural muy acusado de esta materia
prima que se salda importando casi un millon de toneladas que nos cuestan

cerca de 10.000 millones de pesetas al afio.

Circunstancia que exige fomentar la recogida selectiva lo que a su vez precisa
de una actuacién firme y decidida por parte de los poderes pliblicos legislando
adecuadamente para que los residuos papeleros de los hogares no acaben en ¢l

vertedero.

Y aunque se ha dado un paso importante con el establecimiento del punto verde
como sistema de gestion de residuos, su ambito se refiere al envase y al
embalaje de cartén, habiendo quedado fuera del mismo ¢l papel, periédicos,

revistas, archivos, etc.

Las empresas de recuperacion, como nuestras filiales del Grupo Carpa estan
haciendo un gran esfuerzo inversor para obtener la disponibilidad de materia
prima que la industria papelera demanda. Y poco a poco las administraciones
publicas van entrando en este tema por 1o que en varios afios nuestro grado de

autoabastecimiento mejorara considerablemente.

Centrandonos en el contenido del gjercicio 1998 para Papelera Peninsular, no
podemos por menos de destacar el importante hito que dentro de su larga vida
empresarial ha supuesto el abandono de las instalaciones de Yeserias y la
puesta en marcha de las de la Cantuefia. Lo que hasta entonces consideramos

nuestro gran proyecto era por fin una realidad.



El gjercicio ha tenido dos etapas claramente diferenciadas; hasta Abril en que la
actividad productiva se desarrolld en Yeserias y después en que pasé a la
Cantuefia. Entre medio, alrededor de un mes sin fabricacion aunque la

actividad comercial continué con stocks o productos de terceros.

No merece la pena comentar nada sobre ¢l pasado de Yeserias y si sobre la
fabrica de la Cantuefia que se iba poniendo paulatinamente en marcha hasta que
¢l dia 2 de Mayo, tras dos meses de pruebas, se produjo el primer papel apto

para la comercializacion.

Poco después, ¢l 18 de Jumio, los Reyes inanguraron oficialmente las
instalaciones y a partir de ahi intensificamos nuestro trabajo para conseguir que
la puesta en marcha de la maquina de papel, la fibrica de pasta y las
mstalaciones complementarias se hicieran segim curvas de aprendizaje
normales en el mercado. A finales de 1998 nos enconirdbamos en una
eficiencia del 70% en relacién con la maxima alcanzable y durante el tiempo
transcurndo en 1999 se ha seguido avanzando, aunque deberan pasar
vemnticuatro meses desde la inauguracion para llegar a dicha eficiencia maxima

alcanzable.




Desde el punto de vista puramente técnico hemos padecido logicos pero
importantes problemas que hoy ann no tenemos resueltos pero si identificados.
Y en concreto, funcionando bien la fabrica de pasta y la maquina de papel, la
bobinadora es un cuello de botella que impide a la maquina desarrollar todo su
potencial. Como digo, un problema bien identificado cuya solucién pasa por la
puesta en marcha de una segunda bobinadora, inversidén importante como todas
las de la industria papelera que estara funcionando el proximo mes de Julio, 0 a

primeras de Agosto.

Es entonces cuando la instalacion completa alcanzara los niveles de produccion

necesarios para obtener resultados razonables.

Las ventas de papel auvieron comportamiento dispar y mientras el de prensa
crecié un 65%, el de impresion y escritura disminuyé un 16%, como
consecuencia de la no disponibilidad de este Ultimo papel al haber dedicado la
maquma fundamentalmente a prensa. La facturacion aumentd wn 27.5%

situdndose en 6.391 millones de ptas.

El resultado del gjercicio, que logicamente recoge todos los problemas de uma
puesta en marcha, ha sido una pérdida de 63 millones de pesetas, contra 252
millones también de pérdida del ejercicio anterior. El cash-flow se situd en 490

millones de pesetas contra solamente 91 millones en 1997.
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Ciertamente que es muy dificil establecer una comparacién entre ambos
ejercicios por las diferentes condiciones que han concurrido en ellos pero las
cifras anteriores ponen de manifiesto un efecto de economia de escala que es
esencial en nuestra industria, y que esperamos se muestre con mas claridad y

contundencia en este ejercicio y los signientes.

Y llegados a este punto conviene sefialar que la inversion que hemos hecho en
La Cantuefia ha superado de forma importante ¢l presupuesto inicial,
situandose muy cerca de los 25.000 millones de pesetas, mecluyendo los gastos
de puesta en marcha. No obstante, la instalaciéon que hemos montado es, desde

el punto de vista tecnolégico, muy superior a la inicialmente proyectada.

Y ademds, segim las conclusiones de un estudio de valoracidn llevado a cabo
por la prestigiosa firma Jaakko Poyry, especializada en el mundo del papel, el
dinero realmente invertido en la nueva fibrica es muy inferior a lo que costaria
hoy hacer otra como la que tenemos. Concretamente este estudio calcula que
tendria un costo de 34.000 millones de pesetas y a nosotros, todo incluido, nos

ha costado menos de 25.000 millones.

Pero aunque tenemos una planta industrial de vn gran valor en si misma, la
mversion ha superado ampliamente nuestras posibilidades financieras derivadas
de la venta del solar de Yeserias, conduciéndonos a un endeudamiento bancario
muy 1mportante, del orden de 15.000 millones de pesetas, al que habria que

sumar otras deudas con proveedores del proyecto.
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Es una situacién financiera nada cémoda que nos esta obligando a buscar
refinanciacion para la deuda tratando de alargar sus periodos de vencimiento
adecuandolos al ritmo de generacion de fondos previsto. (Generacién de fondos
que una vez puesta en marcha satisfactoriamente la instalacién es, segim
nuestros caleulos asumdos, también, por Jaakko Pdyry, realmente importante y
capaz de transformar nuestro actual desequilibrio financiero en una estructura

de balance cdmoda y homologable con las mejores empresas del Sector.

En esta busqueda de refinanciacion hay que sefialar que la banca, que confia en
nuestro proyecto, esta siendo muy receptiva y a muy corto plazo llevaremos a

cabo una operacion importante.

Conviene sefialar que Papelera Peninsular, con su actual instalacion y ubicacion
en el Sur de Europa esta despertando gran imterés entre los grupos papeleros
mais importantes del mundo, provocando intentos de acercamiento de alguno de

ellos que tratan de adquirir yma participacion en nuestra empresa.

Por nuestra parte, estamos convencidos de que una fibrica como la nuestra, con
solamente 200.000 Tn. de capacidad de produccioén anual, dificilmente podra
Jjugar un papel preponderante en un mercado globalizado con operadores cuya
produceion supera siempre el millon de toneladas v en algun caso sobrepasa los

cinco millones anuales.
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S¢ hace mevitable que tarde o temprano alguno de estos grupos tome una
participacion, que quisiéramos que foera minoritaria, en Papelera Peninsular.
Las ventajas para nosotros serian muchas: unas de orden técnico ayudandonos
a conseguir la maxima eficiencia; otras de orden comercial, racionalizando la
gama de productos y su destino final y otras, muy importantes en este

momento, de tipo financiero aportando capital.

Por zllo en la Junta General de Papelera Peninsular, celebrada el pasado mes de
Abnl, se autorizé al Consejo para ampliar el capital en ¢l momento que lo
estime convemente, deniro de los limites legales. No cabe duda de que en el
supuesto de que alguno de los grupos interesados entraran en el capital de
Papelera Peninsular podremos defender una valoracion muy elevada para esta
Sociedad, meluso mayor que la capitalizacion bursatil actual del Grupo
Unipapel.

--------------------

Otra filial, cien por cien de Unipapel, es la sociedad Alameda Information
Technology Systems a través de la cual se operaba en el campo de la
mformatica constituyendo hasta 1997 una parte importantisima del volumen de
negocio consolidado del Grupo. Circunstancia que cambié a finales de dicho
aiio al vender a un grupo de mversores financieros el 74% de la rama de
actividad dedicada a la distnbucidén de hardware y consumibles informaticos,

operacion de la que va les informaba el afto pasado por estas fechas.
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A lo largo de 1998 hemos seguido desinvirtiendo en esta actividad de
distribucion, vendiendo un 6% adicional de la misma y habiéndose reducido
nuestra  participacion por debajo del 5% como consecuencia,

fundamentalmente, de una ampliacion de capital a 1a que no hemos acudido.

También vendimos los activos de ILD Automocién, dedicada a la explotacion
de un software para concesionarios de automoéviles, con lo que nuestra
presencia como gestores en el campo de la informatica se reduce hoy a Nextel,
empresa de servicios informéticos que estd teniendo un importante cambio de
tendencia en los 1ltimos meses, con resultado positivo y una presencia
creciente en el mercado como consecuencia de las oportunidades abiertas por

el euro y el afio 2000.

Nuestra pérdida de presencia en la distribucién informatica no significa el
abandono de la misma. La seguimos considerando estratégicamente importante
y actuaremos como distribuidores de hardware y consumibles a través de la red

comercial ¥ logistica de la matriz, Unipapel, 5.A.

Alameda es propictaria, ademas, del 50% de Suministros Integrales de Oficina
(Ofiservice), empresa que compartimos con ¢l Grupo Frances Lyreco y que
tiene por objeto la distribucion de productos de oficina directamente a los
usuarios. Sistema de comercializacidn que esta teniendo un gran desarrollo por
lo que podemos augurar un futuro prometedor tanto en ventas como ¢€n

resultados a esta filial.
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En 1998 sus ventas superaron los 7.000 millones de ptas., de los que mas del
10% era producto procedente de Unipapel. Y los resultados después de

mpuestos s¢ aproximaron a 500 millones.

Y sobre el resto de las filiales tienen Vds. informaciéon detallada en la Memoria
por lo que s6lo me voy a referir brevemente a dos de ellas: Marruecos y

Francia.

Recientemente, y fras largas negociaciones hemos vendido nuestra
participacion en Unipapel Marruecos a nuestro socio marroqui. Habiamos
entrado en una situacion de conflicto de intereses que estaba dafiando
seriamente la operativa de la sociedad, impidiendo el desarrollo que

deseiabamos para ella.

Nos queda, no obstante, nuestra experiencia y conocimiento del mercado
marroqui, totalmente receptivo, ademds, a nuestros productos. Por ello
tenemos en proyecto a corto plazo constituir una nueva sociedad, en esta
ocasion con participacion mayoritaria, dedicada exclusivamente a la
comercializacion. Mientras tanto seguimos abordando el mercado marroqui

directamente desde Espaiia.
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Por lo que respecta a Unipapel Francia, en 1998 ha continvado la ténica de los
dos ejercicios anteriores y de nuevo hemos tenido pérdidas. Lo que evidencia
la enorme dificultad de abordar el mercado francés directamente desde Espaiia.
Por ello hemos cambiado de estrategia, llegando recientemente a un acuerdo
para adquirir el 67% de una soctedad francesa dedicada a la reimpresion de
sobres y bolsas con amplia implantacién en la zona de Paris. Tras esta
operacion, en la que mvertiremos 350 millones de ptas. incluida la compra de
maquinaria, nuestro volumen de negocio en Francia superara los 700 miliones

de ptas. con resultados positivos desde el primer momento.

------------------

El resultado consolidado del Grupo en 1998 ha sido inferior al de 1997 pero al
igual que sucedia con la Matriz, la caida se debe a la no concurrencia de
beneficios extraordinarios que en 1997 tuvieron gran importancia sobre todo

por la venta de la actividad informatica antes citada.

Lo realmente importante es que tanto el beneficio de explotacion como el de las

actividades ordinarias ha sido en 1998 muy superior al de 1997.

Comportamiento que consideramos de gran trascendencia v que nos hace
pensar que durante 1999 asistiremos a una fuerte recuperacion del beneficio
propiciado tanto por la Mamz como por Papelera Peninsular y
findamentalmente por esta 1ilima cuya evolucién en ¢l futuro ha de dammos

enormes satisfacciones.
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Y porque confiamos en ello vamos a mantener este afio la retribucién al
accionista en niveles similares a los del afio pasado. Es decir, un dividendo de
13,34 ptas. por accién y un reparto adicional de 50 ptas. también por accién, en
concepto de devolucion de prima de emision. En total, 63,34 ptas. brutas que

tras la retencién fiscal supone 60 ptas. netas.

Quiero advertir que estos importes unitarios son exactamente la mitad que los
correspondientes al afio pasado. Se debe, como ya habran comprendido, a que
en septiembre de 1998 llevamos a cabo un split sobre el nominal de nuestras
acciones, rebajandolo de 500 a 250 ptas., duplicando, en consecuencia, el
nimero de acciones. La cantidad destinada a retribuir al accionista es, por lo

tanto, la misma que el afio anterior y concretamente 638 millones de ptas.

En el mes de marzo pasado, como ya es habitual, pagamos 37,50 ptas. a cuenta
y ¢l resto se pagard inmediatamente, una vez que esta Junta Genperal lo

apruebe.

Como acabo de decir, ¢l 14 de Septiembre de 1998 llevamos a cabo el split de
dos acciones por una, ¢stableciendo en 250 ptas. su valor nominal. Este fue un
tema que se debatidé mucho en la Junta del afio pasado ya que un accionista
sugind que deberia hacerse ¢l split de tres por una con objeto de acercar lo mis

posible el mevo nominal resultante a un euro.
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Acogimos con interés su sugerencia y nos comprometimos a estudiarla y, si era
factible, llevarla a cabo. Pero en la praciica tropezamos con un problema que
lo impidi6. Concretamente que para establecer el nuevo nominal en 167 ptas.,
o en 166 ptas., que ambos valian para situarlo en torno al euro, habia que
ampliar o reducir el capital a razén de 1 ptas. 6 2 ptas. respectivamente por
accion. Y esta posibilidad de variar el capital no se habia contemplado en ¢l
anuncio de convocatoria, por lo que el Registrador Mercantil no lo autorizo, al

no fratarse de wna Junta Universal.

Como consecuencia de ello, la nominacién de las acciones en euros, que
también se aprobo en la Junta de 1998, se ha llevado a cabo estableciendo su
nommal en 1,5 euros, en lugar de un euro como teniamos previsto. Para
redondear a céntimos de euro hemos tenido que reducir el capital social en
aproximadamente 4 millones de ptas. haciendo uso de la autorizacién que el
Consejo de Administracion tenia para ello. Tras esta operacion y teniendo en
cuenta también el split, nuestro capital social ha quedado establecido en
15.117.795 curos, representado por 10.078.530 acciones, de 1,50 euros de
valor nominal cada una. La reduccion de capital sefialada ha dado lugar a la
constitucion de una reserva indisponible por ¢l mismo importe, sin alterar, por

lo tanto, los fondos propios.
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Respecte al split, quierc manifestarles una cierta decepcion sobre las
consecuencias que tuvo en la cotizacion de nuestras acciones. Desde este
punto de vista, no ha sido para Unipapel una medida positiva, aunque también
hay que tener en cuenta que al tiempo de hacerlo, 1a Bolsa en su conjunto entro
en una fase depresiva como consecuencia de la crisis financiera asiatica y sus

repercusiones a nivel mumdial.

La verdad es que el split es una medida que, salvo aumentar el nimero de
acciones en circulacion y por lo tanto también ¢l de titulos contratados, no
deberia tener mas repercusiones, salvo en aquellos valores que tuvieran un
precio unitario muy alto. Por ello, tras un periodo en que se puso de moda v
fue aplicado por numerosas sociedades parece que ha caido en desuso. Y
nosotros consideramos que no merece fa pena seguir con nuevos splits por lo

que, por el momento al menos, nos quedamos como estamos.

Es intencién de este Consegjo, no obstante, ofrecer otras alternativas a los
accionistas que incidan mas directamente en el aumento del valor de las

acciones haciéndolas mas atractivas para los inversores.

Entre los instrumentos que pueden contribuir a ello se encuentran la politica de
dividendos, la devolucién de aportaciones ya sea mediante restitucion de la
prima de emisidn, reduccién del capital o disminucién del valor nominal de las
mismas y la compra de acciones por la propia sociedad para su posterior
amortizacion. Sin olvidar, logicamente, las ampliaciones de capital con o sin
desembolso, que permitan al accionista vender total o parcialmente sus

derechos de suscnpceion.
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Creemos que combmando acertadamente todos estos instrumentos nuestros
accionistas tendran una retribucion sustanciosa para su inversion y en ello

vamos a trabajar mmediatamente.

No podemos ignorar, no obstante, que cualquier politica retributiva debe
basarse en que la sociedad tenga suficiente capacidad de genmerar fondos, via
beneficios. Solamente asi garantizaremos el equilibrio entre la retribucion y la
continwidad de la empresa. Y Unipapel, desde este punto de vista, creo que

estd en un buen momento y puede afrontar el futuro con optimismo.
Asi lo esta percibiendo la comunidad financiera y esta percepeion se reflejé en
nuestra cotizacion en Bolsa que durante 1998 experimentd una revalonzacion

cercana al 30% que se suma al 32% obtenido en 1997.

Durante Jos meses transcurndos de 1999 la evolucion no difiere practicamente

de la de la Bolsa en su conjunto y estamos a los niveles del uno de encro.

--------------------

Voy a concluir haciendo alusion a dos temas que considero de gran interés.

El primero de ellos se refiere a la repercusion del euro y del efecto 2000 en

nuestro Grupo.
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Desde hace bastante tiempo venimos trabajando para poder emplear ¢l ¢uro
como moneda alternativa a la peseta, tanto en nuestra relacion con el exterior

como a efectos mternos, y hoy estamos totalmente preparados para ello.

Respecto a la problematica del afio 2000, como Vds. bien saben, gran parte de
los sistermas, equipos informaticos y otros elementos electronicos, se
encuentran programados o procesan fechas con sélo dos digitos en su campo de
aiio. [Este hecho requiere, por tanto, la modificacion de dicho campo
(conversién a 4 digitos), con el fin de que puedan reconocer el efecto logico del

cambio temporal de milenio.

En consecuencia la llegada del afio 2000 puede, alterando la propia informacton
y procesos informaticos, afectar o tener unos efectos no deseados sobre la
informacion financiera y la propia gestion de la sociedad v sus negocios, s este

problema no s¢ aborda adecuadamente.

El efecto mencionado puede afectar, ademds, de forma sigmficativa a las
relaciones y los compromisos que el Grupo Unipapel ha asumido respecto de
su clientela y en relacion a los posibles incumplimientos contractuales y de
suministro de sus proveedores. Esto aumentaria nuestro riesgo en el caso de
que terceras personas no tomaran las medidas oportunas para solventar sus

propios problemas derivados del afio 2000.
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Nos encontramos en una fase muy avanzada de nuestro programa de evaluacién
de los miesgos derivados de la llegada del afio 2000. Una vez finahzado el
programa procederemos a determinar ¢l impacto de este problema en cada una
de las sociedades que forman el Grupo y a elaborar los planes necesanos para

minimizar o evitar los riesgos potenciales.

A la vista de las conclusiones preliminares de la evaluacion estimamos haber
resuelto razonablemente los potenciales efectos adversos mas significativos

antes del cierre del ejercicio 1999.

El otro tema forma parte del orden del dia de 1a Junta y va a ser sometido a la
aprobacion de todos Vds. La aportacion a una sociedad de nueva creacion de
la rama de actividad wradicional de Unipapel, S.A. es decir Ia transformacion de
papel y carton y la comercializacion de estos transformados y de suministros de

oficina en general.

La nueva Sociedad s¢ denominard Unipapel Transformacion y Distribucién,
S.A. sera propiedad de Unipapel y nacerd con unos fondos propios del orden
de 12.000 millones de ptas. imiciando sus actividades nmediatamente que se

otorgue la escritura de constitucién, previsiblemente el proximo 1 de Julio.
En ¢l folleto adjunto a la Memoria encontraran todos los detalles sobre esta

operacion v los estatutos de la nueva sociedad en los que hemos respetado lo

mas posible los de la Sociedad Mainz.
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En defininva y tras la constitucion de esta nueva filial, Unipapel, S.A_ s¢
transforma pricticamente en una holding que ejercitard su objeto social

mdirectamente, a través de ofras sociedades.

Y entre ellas destacamos Unipapel Transformacién y Distribucion, S A,
Papelera Peninsular, S.A., Alameda Information Technology Systems, S.A. y
también las dedicadas a la exportacion.

Vanas son las razones y ventajas que nos han movido a dar este importanie

paso y quiero destacar las siguientes:

Se consigue una gestion mas racional separando los aspectos operativos de

cada linga de negocio y responsabilizando adecuadamente a sus gestores.

Permite una mejor gestion de los recursos financieros del Grupo asignando los
mismos a cada una de sus actividades en funcidn de su rentabilidad. Facilita
que la inversion en nmuevas actividades o la desinversion total o parcial en
actividades actuales pueda llevarse a cabo con aglidad vy flexibilidad. En
consecuencia permitira al Grupo aprovechar oportunidades de colaboracion
nacional o intermmacional con colegas o competidores, intercambio de

participaciongs, €ic.

Esta forma de orgamzacién es, ademas, ¢l mstrumento mas adecuado por su

sencillez operativa y su bajo coste de funcionamiento para que la propiedad del
Grupo (sus accionistas, representados por el Consejo de Administracion) lleven

a cabo las funciones de direccion, gestion y control de sus inverstones.
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Esta operacion no unplica en si misma mnguna consecuencia negativa para los

accionistas, €l personal o los terceros.

Y tal como en su dia comunicamos a la CN.M.V. ningim derecho de los
actuales accionistas de Unipapel, S.A se verd conculcado 6 limitado por la
actuacion de los gestores de las sociedades del Grupo, que se ajustara siempre
a las normas exigidas por una correcta administracion. Y en parficular, los
consgjos de administracién serdn practicamente comncidentes evitando que
puedan plantearse conflictos de intereses perjudiciales para nuestros

accionistas. La informacion facilitada en la Memoria Annal y otros documentos

obligatorios se hara de manera que permita un exacto conocimiento de la
evolucion y Ia realidad de la nueva Sociedad y finalmente, cualquier decision
que pudiera afectar sigmificativamente a la sociedad filial debera ser adoptada

con la previa autorizacion de la Junta de Unipapel, S.A.

Es necesario, como de costumbre, rendir un emocionado recuerdo a nuestros
accionistas, empleados y familiares fallecidos desde la dltima Junta General.
Tiene especial significacion el fallecimiento de Miguel Gomez de la Bella, ya
jubilado pero que trabaj6 de forma eficaz y con absoluta dedicacion y lealtad
durante mas de 40 afios, buena parte de los mismos en Segundo Moreno, S.A.
Por otra parte, cuando la merecida jubilacién estaba a punto de ser para ¢l una
realidad fallecio Eulogio Gonzalez de la Fuente también tras muchos afios de
servicio. Y mucho mas joven, Isabel Collado, victima de un desgraciado
accidente de trafico. Su entusiasmo por Unipapel la empujé sin dudarlo a
trasladarse de Logroiic a Madrid cuando la empresa asi se lo exigd por

necesidades de trabajo.
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Descansen en paz.

Y nada mas sefioras y sefiores. Deseo haber contribuido a que conozcan mas y
mejor su empresa destacando lo mas importante de Io acontecido en 1998 y de

los provectos que tenemos para el futuro.

Aprovecho, ademas, con mucho gusto esta oportunidad para transmitirles en
nombre del Presidente y de todo el Consgjo de Administracion nuestro
agradecimiento a todos Vds. por la fidelidad y confianza que nos demuestran

afio tras afio.

Apgradecimiento que hago extensivo a cnantos de una forma u otra se relacionan
con nosotros: clientes, proveedores, bancos, etc.. Hoy, mas que munca, estoy
seguro de que no van a verse defrandados sino que, al contranio, encontraran en

esatelacion grandes satisfacciones.

Con esta finahdad fundamental trabaja cada nunmuto en todas las empresas de
nuestro Grupo un buen mamero de profesionales cuya dedicacion vy entrega

merecen mencion especial y agradecimiento por parte de todos nosotros.

Gracias por su atencion y también por su apoyo constante, que nos amma a

seguir trabajando dia a dia por el bien de Unipapel.

P26
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