Madrid, 20 de diciembre de 2002

De canfarmidad con lo dispuesto en el articulo 20.2 del Real Decrato
1197/1991, de 26 de julip, sobre Régimen de las Ofertas Pdblicas de
Adquisicion de Valores, y en relacién con la Oferts Publica de Adquisicion
presentada por Comoraciéon Caixa Galicia, $.A.U. y Banco Zaragozano, SA.,
adjunto les acompafiamos cerificacion comprensiva de los acuerdos
adoptados por el Consejo de Administracion de Grupo Empresarial ENCE,
S.A., en la que consta el relativo al Informe al que se refiere el apartado 1° de
‘dicho precepto, que se remite con cardcter previc a su publicacién, una vez
autorizada por esa Comision la citada Oferta Plblica de Adquisicion vy
verificado que las condiciones de la misma son coincidenies con las conocidas
por el Consejo de Grupe Empresarial ENCE, S.A. 'en el momente de la
aprobacién dof citade Informe.

Francisco José Sems ‘Gﬁmez
Serretario del Consejo de Administracion



FRANGISCO JOSE SERNA GOMEZ, SECRETARIO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE GRUPO EMPRESARIAL ENCE, 5.A.

CERTIFICO:

PRIMERO.- Que el Consejo de Administracién de Grupo Empresarial
ENCE, S.A., debidaments convocedo y validamente constituido, se reunis en
Madrd el dia 16 de diciembre de 2002, con asislencia, entre presentes y
representados de todos los miembros del Cansejo, es decir U. José LUis
Méndez Lépez, D. Juan lgnacia Yillena Ruiz-Clavijo, D. Enrique Alvarez Lopez,
D. Alberio Cortina Aleocer, D. Juan Dapena Traszira, HISPAMARKET, S.A.,
representada por D. Ricardo Luis Egea Marcos, NORTENA PATRIMONIAL,
'8.L., representada por D. Manusl Menéndez Menéndez, D. José Luis Feito
Higueruela, D, Javier Lasarte Alvarez, D. Alberto Mirat de Diego, D. José
Manuel Serra Peris, bajo la presidencia de D. José Luis Méndez Lopez, ¥y
actuando de Secretario el gue suscrbe.

SEGUNDO.- Que en la referida reunion v con el voto favorable de seis
de sus miembros y con |a abstencién del Presidente del Consejo, Sr. Méndez, y
los Consejercs, Sres, Cortina, Dapena, Mirat y Eges, oste dltimo en
representacion de Hispamarket, S.A., y en relacién con la Cferta Pablica de
Adquisicion de Acciones formulada por Corporacion Caixa Galicia y Banco
Zaragozano, se adoptaron, entre otros, los siguientes acuerdos:

1¢.- De conformided con lo previsto en el articulo 20,1 del Real Decreto
1197/1991 de 26 de julio, sobre Régimen de las Cfertas Plblicas de
Adquisicion de '*u"alt_::reé, aprobar el textc de Informe que a continuacion se
transcribe:



“WNFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE
GRUPD EMFRESARIAL ENCE, S.A. _
SOERE I A OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION DE ACCIONES FORMULADA POR
CORPORACION CAIXA GALICIA, S.A.LL Y BANCD ZARAGOZANO, 5.A,

El preserte informe se emite por el Consejo de Administracion de Grupo
Empresarial ENCE, S.A, de conformidad con lo pravisto en el art. 20.1 del Reai
Dacreto 1197/1691, de 26 de julio, sobre Ofertas Piblicas de Adguisicion de
valeres, a la vista de la Oferta Pablica de Adquisicion (en adelante ™ |a Oferta™) de
Acciones formulada por CORPORACION CAIXA GALICIA, 5.A.0. ¥y BANCO
FARAGOZANG, S.A. (los "Ofsrentes”) sobre un 10 por ciento de las acciones de
GRUPO EMPRESARIAL ENCE, 5.A. ("ENCE” o la "Saciedad”).

1, Aprohacién del presente informe

Se hace constar gue el presente inforrmc ha sida aprobade por el Consejo de
Adminisiracidn de ENCE por mayorfa, con ef voio favorable de seis de sus once
miembros, habiéndose abstenido fos cinco restantes.

L0s cinco rembros def Consejo de Admimstracion que se han abstenido en ef
acuerde de aprobacion del presente informe sin haber tomado parte en fas
defiberadones reiativas 8 su armisfdn, son 05 siguieriies:

» Don José Luis Méndez Lépez {Presidents), Don Alberte Cortina Alcocer, Don
Juan Dapena Traseirs y Don Afberto Maria Mirat de Diego, tudos effus por FEZ0N
de su vincwlacian con los Oferentes, '

«  HISPAMARKET, 5.4, 2 través de su represertante en e Consgjo de
Administraciin de ENCE, Don Ricardo Lujs Eges Marcas, por razon de su
concertacion con fos Oferentes.

La vinculacion de fos Sres. Méndez, Cortina, Dapena y Mirat con fos Oferentes, asf
como i3 concertacion de FISPAMARKFT, 5.A. con fos Oferentes, aparece
dehidamente detallada en ef Folleto explicativo de la Grerta. '

2. Caracteristicas de {a Oferta.

 a) La Oferta se formuia, conjurtaments, por Corporacion Caixa Galicia,
S.A.U. y Banco Zaragozano, 5.A. en la proporcion de 65 por cienta ¥
25 por cienkn, raspechvamentsa.

8} La oferta se extiende a un 10 por ciento de jas acciones de ENCE,‘estﬁ
es o un foks! de 2.547,.000 acciones.

) Las acclones a las que se dirige i3 Oferts deberdn ser transmiticas
libras da carges y grevémenes o doreches de terceros, con todes Jos
derechos poliicos y econdmitas que les corréspondan en &f momento
de su liquidacion por persona fegitimada para transmitirlas con arregio
a Jos astentos del registio coatables, de forma que los Ofcrontes
adguieran una propiedad irreivindicable.



)

&

La cantraprestgcién que fos Oferentas afrecen a los agm‘anistas de 13
Sociedad es de 14,50 Eures por cada acclon y sera satisfecha en
metalica. - -

1 5 efactividad de fa Oferta no ha sido condidonada 2 la adguisicion de
un Rdmeare minima de acciores de fa Sociedad.

£l resto de conditiones se encueniran recogidas en el Falfetv explicativo de la

Oferta.

3. Consideraciopes del Consejo de Administracion de ENCE sobre Ia
Qferta. :

Ef Consejo de Administracidn de ENCE, tras un andlisis de fas caracierfsticas €
implicaciones de fa Oferta, desea poner de manifiesta, para conoclmienio de
ios accionistas de fa Socedad y del mercado en general, las sigifentes
cansideraciongs:

.a}

&}

)

d)

Entiende que fa Oferta responde al ceseo de dos de sus accionistas
principales de aumentar su participacidn actual en ef capital de ENCE,
fos Ofereptes, conjuntamente con Hispamarket, 5.A. (Grupo
Bankirter), eran titwiares de un 24,28% def capital de ENCE con
anterioridad 2 13 forrulacicn de 2 Oferta y tenen suscrito un Confrato
de Accionistas, con fecha 7 de maya de 2001 y con vigencia hasta ef 1
de enero de 2005, an virted def cual ejercen de forma concertada sus
derachos da voto. Conseruenfements, canforme 8 fo previsto en ef
Real Decreto 1197/1991, de 26 de jufio, sobre Ofertas Publicas de
Adauisicion de Valores, dicha deseo e aurmeniar su participacion debe
instrumentorse mediante la formulacién de la correspandiente COferta
Plhfica de Adquisicion sobre un ndmero de acciones que represente
como minimo un 10 por cienta del capital de la sociedad afectada.

Valora positivarnente el interés mostrado por fos Oferentes, por cuanio
constituye una muestra Je conffanza en ef future de ENCE, en su
soiidez patrimonial y eén su capacidad de crecimiento. Adernas el
Consejo estima que la Oferta presentada demuestra confianza cn la
gestign de ENCE.

A pesar de fz mejora de fas resuftados que se viene produciendo en fos
ultimos trimestres del efercicia 2002 respecto Uel gfercicio anterior y
de las favorables expectativas de futurc, fa cotizacidn de fas acdones
de ENCE ha experimentado una reduccidn en torna af 7% dursnte fos
doce meses anteriores af anuncio de fa Oferta, situdndose &f precio
medio de Iz accién durante fas tres meses anteriores a dicha fecha en
13,40 Eurcs. El Conselo de Administracion considera que Ja dtada
cotizacion estd muy condicionada por 13 corriente desfavorable
generalizada de 10s mercados de valores.

Entiende gue el valor potencial de las acciones de ENCE es superior
tanto a f3 cotizacldn actual comao a la coniraprestacion ofrecida en fa
Oferts. Eska-apreciacién coincide con ef andlisis reafizado por ef asesor
financiero def Consejo de Administracion de ENCE (Nmdsl) sobre ef
valor de ENCE mediante descuento de flujos Jibres de caja,
comparacion con fos miltiplos a fos qua cotizan compaiiias del sector v



fransaccionss recientos de mercada y conlraste can los precios-
objetivo de los anaiistas que realizan un seguimiento de la Socfedad.

&) Considera que fa aceptacién de fa Oferta représenia una aportunidad
para enajenar acciones de la Sociedad & corto plazo gozando ademnas
da una prirna sobre lg cotizacion inmediats antecfor y media daf Hitimo
timestre anterfor af anuncio de fa Oferta.

£ Por otro lado, ef Consejo de Adrminisiracion de ENCE, con anterioridad
a lz emision del presente Informe, Ha acordado el pago de un
dividendo a cuenta del gjercicio 2002 por importe de 0,15 < brutos por
accidn, que serd pagado ef 27 de diciemre de 2002, esiv &5, antes de
la fAnalizacion del plazo de aceptacidn de fa Oferta.

£l Consejo de Administracion de ENCE valora positivamente gue en (2
Cferta se sefiale que la contraprestacion contenida en la misma no se
reducirs en af importe del dividendo & cuenta acordado y en
consecuenciy tendrén derecho al mismo fos accionistas de ENCE gue
gocen de tal condicidn a la fecha de pago sefislada en ef pérrafo
antarior. Por tanfo, los accionisias de ENCE que acepten fa Ofertz
recibiran dicho dividendo a cuenta 3f margen de fa contraprestacidn de
14,50 Euros establecida en la misma.

g) Desea indicar que, al tratarse de uha Oferts parcial, la aceptacidn de la
misma por parte de un ndmero de acciones representativas de més de
un 10 por clento del capital conlfavarfa las roaglas de prorrefec
previstas en ef art. 29 del Real Decrato 11971931,

k) Finalmente, el Consefe cbserva que id Oferta no debe producir cambios
en Ja distribucin de los derechos polfticos de los accionistas por
cuanto ef auwrmento de parbivipacidn de tos Qfarcnics no confleva un
aumento de sus derechos de voto ejercitables, habida cuenta de i3
fimitacidn estatutaria que se describe en el Folleto explicativo de la

Oferts,
4. A rdos e la Socjedad Orfarcnics,
Mo existen.
5. Acuerdos entre [os Ofercples y mijcm bros dal Consefo de

Administraclién de ENCE.

Al margen de ia posiciin accionarial en ENCE v de la representacitn actual de los
Ofarentes en ef Consejo de administracién de ENCE que se tfescriben en ef Folieto
explicativo de la Oferta, no existe ningun acuerdo enire fos miembros del Conseja
de Administracidn de ENCE y las (Xfererntes.



Ninguna distinta & fa del propio Consejo de Admriristracién de ENCE en Jas E8rminos
gue se recogen en el apartado 39 anterior. '

Tal y como se seftala en & apartade 1° del presente informe, ef misma ha side
aprobado con fa abstencion de cince de fos once miembros del Consafo de
Administracién de ENCE, en concreto, Don Jusd Luis Méndez Lipez, Don Afberio
Cortina Alcocer, Don Juan Dapena Traseira y Dor Alberto Maria Mirat de Diego, par
razdn de su vinculacidn con los Oferentes, € HISPAMARKET, S.A, 2 través dé su
represeniante en of Consgje de Administracion de ENCE, Don Ricardo Luis Egea
Marcos, par razén de su coflcertacion con los Oferentes. LoS Sres, Méndez, Cortine,
Dapena, Mirat y Egea, este ditimo en representacién de HISPAMARKET, 3.A, han
manifesiado gue fa ragdn Gc su sbstancién, 2sf como el hechio de no haber tamado
parte en fas deliberaciones refativas a la emision del presemte informe, se debe af
decididn interés de fos Oferentes y de las entidades a quienes representan de
preservar ia fmparcialivad de fa apinién del Consejo de Administracién de ENCE,
avitando asi cualquier duda sobre un posible conflicto de interés que pudiera
ponerfa en entredicho.

7. Irtencion aceptar la_fe or _pa de los miemb del Consejo
titufares de acciones de ENCE,

Los miembros del Consejo de Administracion de ENCE Utufares de acgiones de fa
Sociedad (D. José Luis Méndez Lépez, L, Alberto Curtina Afcocer, 5. Jusn Dapana
Traseira, D. Alberto’ M2 Mirat de Diego, D. Javier Lasarte Alvarez, D. Enrique
Alvaraz Lopez, D. José Manuel Serra Perfs, D, Juan Ignacia Villena Ruiz-Clavijo y 1as
Sarciedacles HISPAMARKET, 5.A., Y NOR 1A PATRIMONIAL, 5.L.) han
manifestado su intencién de no aceptar la Oferta”,

0%._ Condirionar suspensivamente la emisidn y publicacian del Informe a2l
que se refiere el acuerdo anterior & la autorizagion por parte de la Comisin
Nacional del Mercado de Valorss de la Oforta Pablica de Adeuisicion
presentada por parte de Corporacion Caixa Galicia, SAU ¥ Banco
Zaragozano, S.A.



29 No transmitir en la Oferta Plblica de-Adquisicidon de acclones la
autocartera de la que ENCE es titular, bien directamente, © indirectamente a
través de sociedades de su Grupo.

Aaimismao, certifico que el acta de la reunién fue gprobada por

unanimidad al final de la sesion.

Y para que cansie, a los efectos oportunos, expido la presents
cartificacion con el Vista Bueno del Sr. Presidenie en Madrnd, a veinte . de

dicilembre de dos mil dos.

Vope -
Fl PRESIDGNTE,

Joss Luis Mahdez Lopez



