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In d itoria d ue les

A los Accionistas de
Miquel y Costas & Miguel, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Miquel y Costas & Miquel, S.A. (la Sociedad) que
comprenden los balances de situaci6n al 31 de diciembre de 1994 y 1993 y las cuentas de
pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes a los ejercicios anuales terminados
-en dichas fechas, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas
anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditorfa generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su
presentacién, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

Seglin se describe en la nota 4 (d) de la memoria, a efectos de la preparacién de las
cuentas anuales individuales de la Sociedad, las inversiones en sociedades del grupo y
asociadas se valoran a su coste de adquisici6n sin haberse efectuado las correspondientes
correcciones valorativas necesarias de acuerdo con los principios y normas de
contabilidad generalmente aceptados, los cuales requieren que las mencionadas
inversiones se reflejen por el valor menor entre el coste de adquisicién y el valor
tebrico-contable, corregido por las plusvalias t4citas existentes en el momento de la
adquisicién y que subsisten al cierre del ejercicio. Los efectos en las cuentas anuales de la
Sociedad del incumplimiento del mencionado principio contable se detallan ampliamente
en las notas 4 (d) y 8 de la memoria adjunta. No obstante, y dada la estructura del Grupo
Miquel y Costas (véase nota 1), la situacién financiera y patrimonial de la Sociedad asf
como los resultados de sus operaciones deberfan contemplarse a nivel consolidado, el cual
incorpora las correcciones valorativas mencionadas anteriormente. A tal efecto, los
Administradores han formulado las cuentas anuales consolidadas de Miquel y Costas &
Miquel, S.A. y sociedades dependientes correspondientes a los ejercicios anuales
terminados en 31 de diciembre de 1994 y 1993, acerca de las cuales hemos emitido
nuestro informe de auditoria de fecha 4 de abril de 1995 en el que expresamos una
opinién favorable.

En nuestra opini6n, excepto por los efectos de los ajustes derivados de la correccién
valorativa descrita en el pdrrafo anterior, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de
Miquel y Costas & Miquel, S.A. al 31 de diciembre de 1994 y 1993 y de los resultados de
sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante los ejercicios anuales
terminados en dichas fechas y contienen la informaci6n necesaria y suficiente para su
interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas
contables generalmente aceptados aplicados uniformemente.
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Ragiatro de Sociededes del Inst de Audi Py Jueados de G

£on 4t n.e 10,
Firma Miembro de Reg Mer. Madrid, T. 7925, Gral. 29. F. 1. H. 450. Inscrip. 1
Kiynveid Peat Marwick Goerueler NEF C-78510153




El informe de gestién adjunto del ejercicio 1994 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de Miquel y Costas & Miquel,
S.A., la evoluci6n de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de
las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 1994. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo pédrrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de 1a
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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[KPMG Peat Macwick
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.
Memoria de las Cuentas Anuales

31 de Diciembre de 1994 y 1993

(1) Naturaleza y Actividades Principales

Miquel y Costas & Miquel, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyd como
sociedad en 1879 y como sociedad an6nima en 1929. Su objeto social consiste en
la fabricacién y comercializacién de papeles de toda clase.

La Sociedad ha desarrotlado su actividad papelera dentro del campo de los papeles
delgados y especiales de bajo gramaje, especialmente para el sector del cigarrillo,
a través de sus fébricas de Besés, Tort y Fortugds, todas situadas en la provincia
de Barcelona.

La Sociedad es la cabecera del Grupo Miquel y Costas (en adelante el Grupo) que
estd formado por la propia Sociedad y por las Sociedades del Grupo que se
detallan en la nota 8 de esta memoria, preparando a tal efecto las
correspondientes cuentas anuales consolidadas. La Sociedad y las sociedades
filiales espafiolas (S.A. Payé Miralles, Celulosa de Levante, S.A. y Papeles Anoia,
S.A.) actian de forma integrada bajo una direccién comin, en especial en lo
referente a la planificacion de la produccidn y gestién de existencias, asigndndose
los recursos técnicos y financieros en funcién de las necesidades de cada una de
las sociedades.

Asimismo, la Sociedad explota directamente mediante alquiler las instalaciones de
S.A. Payd Miralles, limitando ésta su actividad a la percepcidn del citado alquiler,
y asumiendo Miquel y Costas & Miquel, S.A. las necesidades financieras de la
misma (véase nota 11).

(2) Bases de Presentacién

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de la Sociedad han
formulado las cuentas anuales adjuntas con objeto de mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados y cambios en la
situacién financiera de los ejercicios 1994 y 1993, asi como la propuesta de
distribucién de resultados de este iitimo ejercicio.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares
de contabilidad.

Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas del ejercicio 1994 serdn
aprobadas por la Junta General de Accionistas sin variaciones significativas. Las
cuentas anuales del ejercicio 1993 fueron aprobadas en Junta de fecha 29 de junio
de 1994,

(Continiia)
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

(3) Distribucién de Resultados

La propuesta de distribucién de resultados del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 1994, formulada por los Administradores y pendiente de
aprobacién por la Junta General de Accionistas, es la siguiente:

Miles de pesetas
A Reserva legal 12.715
A Resultados negativos de ejercicios anteriores 114.432
127.147

La distribucién de resultados correspondiente al ejercicio terminado en 31 de
diciembre de 1993, efectuada durante 1994, se presenta con el detalle del
movimiento de fondos propios en la nota 13.

(4) Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados

Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas de acuerdo con los principios
contables y normas de valoracién y clasificacién contenidos en el Plan General de
Contabilidad. Los principales son los siguientes:

(a) Gastos de establecimjento

Los gastos de establecimiento, que incluyen fundamentalmente los gastos de
puesta en marcha de inversiones en inmovilizado material y de ampliaciones
de capital, se muestran al coste, netos de la correspondiente amortizacion
acumulada, que se calcula utilizando el método lineal sobre un periodo de
diez afios, equivalente a la vida ttil estimada del inmovilizado afecto, para los
gastos de puesta en marcha y sobre un periodo de cinco afios para los gastos
de ampliacién de capital.

(b) Inmovilizaciones inmateriales

El inmovilizado inmaterial se valora, segiin proceda, a su coste de adquisicién o
coste directo de produccién aplicado y se presenta neto de su correspondiente
amortizacién acumulada, conforme a los siguientes criterios:

- Los derechos de propiedad industrial y de marcas estdn valorados por ¢l
coste de registro y formalizacién, excepto los adquiridos a terceros que se
reflejan por su precio de adquisicion. La Sociedad dota las oportunas
provisiones por depreciacin de los derechos de propiedad industrial y de
marcas cuando asf lo aconsejan circunstancias de suficiente entidad y clara
constancia.

- Los costes incurridos en proyectos de investigacién y desarrollo se
capitalizan cuando existen motivos fundados de su éxito técnico y
rentabilidad econémico-comercial. Los costes asi capitalizados se
amortizan linealmente en un perfodo de tres afios.

(Continda)
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

- Los derechos de uso y de opcién de compra derivados de la utilizacion de
inmovilizados materiales contratados en régimen de arrendamiento
financiero se registran por ¢l valor de contado del bien en el momento de
la adquisicién. La amortizacién de estos derechos se realiza linealmente
durante la vida ttil del bien arrendado, durante los mismos periodos de
vida itil que los estimados para las inmovilizaciones materiales. En el
pasivo se refleja la deuda total por las cuotas de arrendamiento més el
importe de la opci6n de compra. La diferencia inicial entre la deuda total
y el valor de contado del bien, equivalente al gasto financiero de la
operacién, se contabiliza en el epigrafe "Gastos a distribuir en varios
ejercicios” y se imputa a resultados durante la duracién del contrato,
utilizando un método financiero.

(c) Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicion
actualizado hasta 1983 de acuerdo con lo permitido por la legislacién
entonces en vigor, deducidas Ilas amortizaciones acumuladas
correspondientes.

La amortizacién de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los
valores de coste actualizado siguiendo el método lineal, durante los siguientes
perfodos de vida itil estimados:

Afios de
vida util
Edificios y otras construcciones 50
Instalaciones técnicas y maquinaria 12-20
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10
Elementos de transporte 8,3
Equipos para procesos de informacién 4-5

Los gastos de mantenimiento y reparaciones del inmovilizado material que no
mejoran su utilizacién o prolongan su vida dtil, se cargan a la cuenta de
pérdidas y ganancias en el momento en que se producen.

(d) Inmovilizaciones financieras

Los valores mobiliarios de renta fija y variable figuran valorados a precio de
adquisicién, incluidos los gastos inherentes a la misma y, en su caso, el coste
de los derechos de suscripciom.

Los dividendos recibidos de las sociedades dependientes y de otras inversiones
financieras se reconocen como ingresos cuando su distribucién es aprobada
por los respectivos Consejos de Administracién o Juntas Generales de
Accionistas.

(Continda)
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

A efectos de la preparacion de las cuentas anuales individuales de la Sociedad,
las inversiones en sociedades del grupo y asociadas no son consolidadas,
siendo valoradas a su coste de adquisicién y, en su caso, actualizado de
acuerdo con la legislacion vigente.

Al 31 de diciembre de 1994 la Sociedad posee indirectamente a través de la
sociedad dependiente Papeles Anoia, S.A., 16.297 acciones propias (18.497
en 1993) adquiridas a un precio medio de 1.480 pesetas cada accién y
equivalentes a un 0,54% del capital social. Papeles Anoia, S.A. tiene
constituida la correspondiente reserva para acciones de la sociedad dominante
al 31 de diciembre de 1994 y 1993. Dicha reserva tendrd cardcter de no
distribuible hasta la amortizacidn o enajenacién de las mencionadas acciones.

La Sociedad dota las oportunas provisiones por depreciacién de los valores
mobiliarios cuando se aprecian circunstancias de suficiente entidad y clara
constancia. No obstante lo anterior, en el caso de las participaciones en
empresas del grupo, la Sociedad sigue la politica contable de valorar dichas
participaciones a su precio de adquisicion (véase nota 8), efectudndose, en su
caso, las correcciones valorativas con respecto al valor teérico-contable al
formular 1as cuentas anuales consolidadas de Miquel y Costas & Miquel, S.A.
y sociedades dependientes.

(e) Gastos a distribuir en varios ejercicios

Los gastos a distribuir en varios ejercicios incluyen principalmente los gastos
financieros diferidos correspondientes a los contratos de arrendamiento
financiero (véase apartado (b) de esta nota), los gastos de emisidén de
obligaciones, asi como los gastos financieros incurridos en la adquisicién de
inmovilizado material y devengados antes de su puesta en funcionamiento, y
que se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en un periodo mdximo de
cinco afios.

(fy Existencias

Las existencias se muestran valoradas a precio de adquisicién o coste de
produccién, como sigue:

- Materias primas y otros aprovisionamientos: a precio de adqguisicién
determinado segin el método FIFO (primera entrada, primera salida).

- Productos terminados y en curso: a coste standard, que se aproxima al
método FIFO de los consumos de materias primas y otros materiales,
incorporando la parte aplicable de costes directos e indirectos de mano de
obra y de gastos generales de fabricaci6n.

La Sociedad realiza dotaciones a la provisién por depreciacién de las existencias
cuando el coste de éstas excede a su valor de mercado.

(Contimia)
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

Clijent efect merciale

Siguiendo la practica comercial generalizada, una parte sustancial de las ventas
efectuadas por la Sociedad se instrumenta en efectos comerciales, aceptados o
sin aceptar por los clientes nacionales, y mediante remesas y créditos
documentarios concedidos por entidades financieras en el caso de clientes
extranjeros. Los efectos a cobrar se descuentan en bancos salvo buen fin. En
los balances de situacién adjuntos el saldo de Deudores incluye los efectos
descontados pendientes de vencimiento al 31 de diciembre de 1994 y 1993,
figurando su contrapartida por €l mismo importe cOmo deudas con entidades
de crédito a corto plazo (véase nota 17).

Los gastos relativos al descuento de efectos se difieren a lo largo del periodo de
vencimiento de los respectivos efectos.

La Sociedad sigue el criterio de dotar aquellas provisiones para insolvencias que
permiten cubrir los saldos de cierta antigiiedad o en los que concurren
circunstancias que permitan razonablemente su calificacién como de dudoso
cobro.

Acci 1aS a Corto

Al 31 de diciembre de 1992 la Sociedad posefa 750 acciones propias adquiridas
a un precio medio de 1.335 pesetas por accién. Durante el ejercicio 1993, la
Sociedad adquirié otras 1.000 acciones propias a un precio medio de 416
pesetas por accién alcanzando al 31 de diciembre de 1993 un total de 1.750
acciones propias, equivalentes a un 0,06% del capital social, por un importe
total de 1.417 miles de pesetas. Durante el ejercicio 1994, la Sociedad
adquiri6 otras 31.017 acciones propias a un precio medio de 595 pesetas por
accién alcanzando al 31 de diciembre de 1994 un total de 32.767 acciones
propias, equivalente a un 1,09% del capital social, por un importe total de
19.866 miles de pesetas. Al 31 de diciembre de 1994 y 1993 el coste medio
de adquisicién de las acciones propias es inferior al valor tedrico-contable de
las mismas a dichas fechas.

Asimismo, la Sociedad tiene constituida la correspondiente reserva para
acciones propias que tendrd cardcter de no distribuible hasta la enajenacién
de las mencionadas acciones.

La adquisicién de las mencionadas acciones se ha realizado de acuerdo con la
autorizacién de la Junta de Accionistas de fecha 29 de junio de 1994 y se
hallan integramente desembolsadas.

Transacciones y sal en moneda extranjer

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su
contravalor en pesetas, utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas
en que se realizan. Los beneficios o pérdidas por las diferencias de cambio
surgidas en la cancelacién de los saldos provenientes de transacciones en
moneda extranjera, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en el
momento en que se producen.

(Continia)
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL. S.A.

Memoria de jas Cuentas Anuales

Los saldos a cobrar y a pagar en moneda extranjera al cierre del ejercicio se
valoran en pesetas a los tipos de cambio vigentes al 31 de diciembre,
reconociéndose como gastos las pérdidas netas de cambio no realizadas,
determinadas para grupos de divisas de similar vencimiento y
comportamiento en el mercado, y difiriéndose hasta su vencimiento como
ingresos a distribuir en varios ejercicios los beneficios no realizados,
determinados de igual modo.

(4) Cortoflargo plazo

En los balances de situacién adjuntos, se clasifican a corto plazo los créditos y
deudas con vencimiento igual o inferior a doce meses desde la fecha del
balance, y a largo plazo en caso contrario.

(k) Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a
indemnizar a sus empleados cuando cesan en sus servicios. Ante la ausencia
de cualquier necesidad previsible de terminacién anormal del empleo y dado
que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan
voluntariamente en sus servicios, los pagos por indemnizaciones, cuando
surgen, se cargan a gastos en ¢l momento en que se toma la decisién de
efectuar el despido.

(1) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
beneficio econémico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente
con los criterios fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y
deducciones aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales se
incluye, en su caso, en las correspondientes partidas de impuestos anticipados
o diferidos del balance de situacion.

La Sociedad, conjuntamente con las sociedades dependientes espafiolas, Celulosa
de Levante, S.A., S.A. Payd Miralles, Papeles Anoia, S.A. y Desvi, S.A,, estd
acogida al Régimen de Declaracién Consolidada para el Impuesto sobre
Sociedades. En consecuencia, en su condicién de sociedad dominante, €sta es
responsable ante la Administracién de la presentacién y liquidacion del
Impuesto sobre Sociedades, para lo cual recibe la correspondiente provision
de fondos.

Las deducciones fiscales por inversiones y creacién de empleo se consideran
como menos gasto por impuestos en el ejercicio en que se compensan o se
aplican.

(m) Complementos de pensiones

La Sociedad concedié a sus empleados que se jubilaron entre el 1 de abril de
1977 y el 31 de diciembre de 1982 determinadas ayudas complementarias a
las prestaciones del Régimen General de la Seguridad Social en concepto de
jubilaciones.

(Continiia)
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Hasta el 31 de diciembre de 1989, la Sociedad seguia la prictica de reconocer
dnicamente como gasto los pagos efectuados en concepto de las prestaciones
sociales anteriormente citadas.

De acuerdo con lo permitido por las normas de adaptacién a la nueva
legislaci6n mercantil, las obligaciones sociales devengadas para las pensiones
causadas correspondientes a los citados empleados jubilados, pero no
provisionadas al 31 de diciembre de 1990, se dotan linealmente como gastos
extraordinarios, a partir del propio ejercicio 1990, en un plazo de siete afios.

(5) Gastos de Establecimiento
Su detalle y movimiento es el siguiente:
Miles de pesetas

Saldos al Saldos al Saldos at
31/12/92 Adiciones Cancelaciones  31/12/93 Adiciones 31/12/94

Gastos de puesta en

marcha 105.154 11.948 (15.038) 102.064 7.203 109.267
Gastos de ampliacién
de capital 85.650 2,782 - 88.432 -8.857 97.289
190.804 14.730 (15.038) 190.496 16.060 206.556
Menos, amortizacion
acumulada (74.408) (24.363) 15.038 (83.733) (26.458) (110.191)
116.396 (9.633) - 106.763  (10.398) 96.365

(6) Inmovilizaciones Inmateriales

El detalle y movimiento se muestra en el Anexo I, el cual forma parte integrante de
esta nota.

La Sociedad utiliza, mediante contratos de arrendamiento financiero, ciertas
instalaciones técnicas y maquinaria, asi como equipos informaticos. El detalle de
estos bienes y las condiciones més importantes de dichos contratos al 31 de
diciembre de 1994 son los siguientes:

Miles de pesetas

Nimero Importe

Fecha del de cuotas Valor de de cada Opcidn de

Bien contrato mensuales contado cuota compra
Planta de cogene-

racidén 21/06/89 60 398.687 9.557 9.557
Equipos informa-

ticos 03/05/93 24 1.786 86 86

Entrelazadora 04/05/93 24 13.138 616 616

Guillotina 28/06/94 24 16.830 740 740

Entrelazadora 16/12/94 24 4.000 176 176

434.441 11.175 11.175

{Continda)
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Durante el ejercicio 1994, se ha ejercitado la opcién de compra de dos contratos de
arrendamiento financiero relativos a una perforadora ldser y a unos equipos
informéticos, traspasidndose al inmovilizado material el valor de coste y su
correspondiente amortizacién acumulada (véase nota 7).

Los pasivos derivados de estas operaciones al 31 de diciembre de 1994 y 1993 se
desglosan, segiin su vencimiento, como sigue:

Miles de pesetas
Largo plazo Corto plazo
Vencimiento 1994 1993 1994 1993
(nota 15) (nota 15) (nota 17) (nota 17)
1994 - - 3.952 119.207
1995 - 3.512 15.436 -
1996 6.554 - - -

6.554 3.512 19.388 119.207
(7) Inmovilizaciones Materiales

El detalle y movimiento se muestra en el Anexo II, el cual forma parte integrante de
esta nota.

La Sociedad, haciendo uso de las distintas disposiciones fiscales de actualizacién de
activos, increment6 en 1973, 1979 y 1983 el coste y la amortizacién acumulada
de su inmovilizado material por un importe neto de 178.687, 241.189 y 380.247
miles de pesetas, respectivamente, contabilizando las correspondientes reservas de
actualizacién que han sido aplicadas conforme a la legisiacién.

Al 31 de diciembre de 1994, el inmovilizado material totalmente amortizado
asciende a aproximadamente 1.072.786 miles de pesetas (977.200 miles de pesetas
en 1993), correspondiendo principalmente a instalaciones técnicas y maquinaria.

Durante el ejercicio 1993, la Sociedad modificé los coeficientes de amortizacién
adaptdndolos a los establecidos por la legislacién vigente, por considerar que
dichos coeficientes se ajustan en mayor medida a la vida itil estimada de los
correspondientes elementos del inmovilizado material. El efecto en el resultado
del ejercicio 1993 de este cambio de estimado supuso una mayor dotacién para
amortizacién de aproximadamente 38.500 miles de pesetas.

Al 3! de diciembre de 1994 ciertos terrenos, construcciones y maquinaria se
encuentran hipotecados, en garantia de ciertas deudas a largo plazo, que a dicha
fecha ascendfan a un importe de 1.189.916 miles de pesetas, que corresponde
principalmente a la deuda por el aplazamiento de las cuotas de la Seguridad Social
y otros impuestos.

(Continda)
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(8) Inmovilizaciones Financieras

El detalle y movimiento se muestra en el Anexo III, el cual forma parte integrante
de esta nota.

El detalle de las participaciones en empresas del grupo y asociadas al 31 de
diciembre de 1994 y 1993, asi como los fondos propios de dichas empresas,
seglin sus cuentas anuales, se muestra en el Anexo IV, el cual forma parte
integrante de esta nota.

L.a sociedad asociada Industrias Pagui Anoia, S.A. presenté durante 1993 un
expediente de suspensién de pagos no habiéndose firmado todavfa, a la fecha de
formulacién de las cuentas anuales, el convenio de acreedores ni aprobado un
plan de viabilidad futura de dicha sociedad. La Sociedad, de acuerdo con un
criterio de mdxima prudencia, tiene constituida al 31 de diciembre de 1994 y
1993 una provisién por depreciacién de inversiones por la totalidad del valor de
coste de su participacién en la mencionada sociedad, por importe de 62.233 miles
de pesetas.

Asimismo, la Sociedad al 31 de diciembre de 1994 ha decidido, atendiendo a las
circunstancias actuales del mercado y de acuerdo con un criterio de prudencia,
constituir una provision por depreciacién de inversiones por la totalidad del valor
de coste de su participacién en Comercial Internacional de la Celulosa, S.A. y en
Mercaunié, S.A., por importe de 3.418 y 13.720 miles de pesetas,
respectivamente.

Tal como se describe en la nota 4 (d) la Sociedad, a excepcién de lo mencionado en
los parrafos anteriores para las sociedades asociadas Industrias Pagui Anoia, S.A.,
Comercial Internacional de la Celulosa, S.A. y Mercaunié, S.A., valora las
participaciones en empresas del grupo y asociadas a su precio de adquisicién. Por
consiguiente, las cuentas anuales de la Sociedad no incluyen las correspondientes
correcciones valorativas con respecto al valor teérico-contable de las
mencionadas participaciones a la fecha del cierre contable, reflejindose éstas
adecuadamente en las cuentas anuales consolidadas de la Sociedad y sociedades
dependientes. En este sentido, la correccién valorativa mds significativa se
produce en S.A. Payd Miralles, la cual actia bisicamente como una division de la
Sociedad.

De haberse efectuado la correccidn valorativa de la participacién en S.A. Paya
Miralles en las cuentas anuales individuales de Ia Sociedad, y considerando que
subsisten unas plusvalias tdcitas por un importe aproximado de 165.000 miles de
pesetas, al 31 de diciembre de 1994 las inmovilizaciones financieras del balance
de situacién adjunto y los resultados de ejercicios anteriores habrfan disminuido
en 403.437 y 409.386 miles de pesetas, respectivamente {(409.386 y 412.108 miles
de pesetas, respectivamente 2l 31 de diciembre de 1993), y el beneficio del
ejercicio 1994 habria aumentado en 5.949 miles de pesetas (2.722 miles de
pesetas en 1993).

Durante el ejercicio 1994 la Sociedad enajené su participacién en la sociedad
asociada Guyenne Espanola, S.A., generdndose una pérdida extraordinaria por
importe de 7.506 miles de pesetas (véase nota 24).

(Continia)
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Asimismo, durante el ejercicio 1994 la Sociedad vendi$ su participacién en la
sociedad asoctada Configraf, S.A. a la sociedad dependiente Desvi, S.A. por un
importe de 16.340 miles de pesetas, correspondiente a su valor de coste.

El domicilio social y las actividades de las empresas del Grupo son las siguientes:

S.A. Payd Miralles con domicilio en Mislata (Valencia) alguila sus
instalaciones industriales a Miquel y Costas & Miquel, S.A. (véanse notas 1 y
26).

Celulosa de Levante, S.A. con domicilio en Tortosa (Tarragona) y cuyo
objeto social es la produccién de pastas textiles a base de lino y cafiamo para
la elaboracion de los papeles de cigarrillos y otros usos.

Papeles Anoia, S.A. con domicilio en Barcelona y cuyo objeto social es la
comercializacién de otros papeles nacionales o importados, y que
complementan las gamas de los producidos por las distintas Sociedades del
Grupo.

Desvi, S.A. con domicilio social en Barcelona y sin actividad industrial,
siendo su principal activo la participacién del 100% y del 44% en el capital
social de Miquel y Costas Argentina, S.A. y de Configraf, S.A,,
respectivamente.

El valor teérico-contable de Desvi, S.A. que se indica en el Anexo I,
incorpora el valor de la inversién en Miquel y Costas Argentina, S.A. y
Configraf, S.A. por el método de puesta en equivalencia.

La actividad principal de Miquel y Costas Argentina, S.A. es la produccién y
venta de libritos de papel de fumar y otros manipulados de papel, estando la
actividad de Configraf, S.A. relacionada también con ¢l sector papelero.

Havemeyer Papers, Inc., con domicilio social en Connecticut (USA) y cuyo
objeto social es la comercializacién de libritos de papel de fumar.

Sociedad Espanola Zig Zag, S.A., con domicilio social en Valladolid, y cuyo
objeto social es la fabricacién y comercializacién de libritos de papel para
cigarnlios.

M.B. Papeles Especiales, S.A., con domicilio social en Barcelona y cuyo
objeto social es la explotacién de negocios industriales relacionados con el

papel.

El resto de participaciones minoritarias en empresas asociadas son sociedades
relacionadas con la actividad papelera, excepto Mercaunid, S.A. que no desarrolla
ninguna actividad industrial.

(Continmia)
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(9) Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios

Su detalle y movimiento es como sigue:

Miles de pesetas
Gastos financieros diferidos
Contratos de Otros
arrendamiento gastos
financiero financieros Otros Total
Saldos al 31 de diciem-
bre de 1992 28.905 10.229 16.111 55.245
Adiciones 2.593 5.137 13.977 21.707
Aplicaciones (25.845) (8.795) (8.974) (43.614)
Saldos al 31 de diciem-
bre de 1993 5.653 6.571 21.114 33.338
Adiciones _ 2.074 - 1.778 3.852
Aplicaciones (5.046) (6.571) (6.647) (18.264)
Saldos al 31 de diciem-
bre de 1994 2.681 - 16.245 18.926

(10) Existencias

El detalle de las existencias al 31 de diciembre es como sigue:

Miles de pesetas

1994 1993
Materias primas y otros aprovisionamientos 559.598 423.108
Productos terminados y en curso 724.544  1.224.715

1.284.142  1.647.823

(Contintia)
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Los gastos por aprovisionamientos de existencias en los ejercicios 1994 y 1993

fueron los siguientes:

Existencias comerciales
Variacién de existencias

Materias primas y otros aprovisionamientos
Compras netas
Variacion de existencias

Miles de pesetas
1994 1993
- 19.627
3616.705 3.067.659
(136.490) 104,512
3.480.215  3.172.171
3.480.215 3.191.798

La cifra de compras netas del ejercicio 1994 incluye un importe de 960.535 miles
de pesetas correspondiente a aprovisionamientos realizados en moneda extranjera

(657.887 miles de pesetas en 1993).

Las compras realizadas a empresas del grupo y asociadas se detallan en la nota 26.

(11) Deudores

El detalle de los deudores al 31 de diciembre es como sigue:

Clientes

Efectos descontados (véase nota 17)
Empresas del grupo, deudoras
Empresas asociadas, deudoras
Clientes de dudoso cobro
Empresas asociadas, dudoso cobro
Deudores varios

Administraciones publicas

Menos, provisiones para insolvencias

Miles de pesetas

1994 1993
2.271.557  1.128.736
407.527  1.089.057
1.005.006  1.520.624
800 140.641
171.272 114.194
38.062 -
49.668 45.809
109.823 100.637
4.053.715  4.139.698

(203.004)  (140.33D

3.850.711  3.999.367

(Continida)
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El saldo de la cuenta Empresas del grupo, deudoras al 31 de diciembre de 1994 y
1993 incluye, entre otros, un importe de 763.697 y 814.050 miles de pesetas,
respectivamente, correspondiente a la cuenta corriente mantenida con S.A. Pay4
Miralles (véanse notas 1 y 26). Los saldos con empresas del grupo no tienen un
vencimiento fijado y, con excepcion de S.A. Payi Miralles, devengan un tipo de
interés anual determinado en funcién del mercado.

El movimiento de la provisién para insolvencias durante los ejercicios 1994 y 1993
ha sido el siguiente:

Miles de pesetas
1994 1993
Saldo al 1 de enero 140.331 75.355
Dotacién extraordinaria del ejercicio (nota 24) 97.321 -
Dotaciones del ejercicio 61.018 37.817
Recuperaciones de saldos provisionados (256) -
Cancelaciones de saldos provisionados (95.410) -
Otros : - 27.159
Saldo al 31 de diciembre 203.004 140.331

La dotacién extraordinaria del ejercicio 1994 corresponde a provisiones de cardcter
excepcional, correspondientes a deudas provenientes de sociedades participadas.

El concepto de Otros al 31 de diciembre de 1993 corresponde a la retrocesién con
cargo a clientes de dudoso cobro de ciertas cancelaciones de saldos provisionados
realizadas en afios anteriores,

Los saldos deudores con Administraciones piblicas al 31 de diciembre son los
siguientes:

Miles de pesetas
1994 1993

Hacienda Piblica, deudora

Por IVA 73.340 58.823

Devolucién de impuestos 536 10.148
Seguridad Social, deudora 2.186 26.820
IVA intracomunitario 17.200 4.846
Impuesto sobre beneficios anticipado (nota 28) 16.561 -

109.823 100.637

(Continda)
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(12) Inversiones Financieras Temporales

Su detalle y movimiento es como sigue:

Miles de pesetas
Inversiones
financieras Dividendos
con cotiza- Pagarés  Imposiciones a cobrar
cién oficial de empresa  a plazo fijo (nota 26) Total
Saldos al 31 de
diciembre de
1992 9.029 9,247 22.634 45.172 86.082
Altas 20.247 - 10,745 - 30.992
Bajas (8.675) (9.247) (3.620) (45.172)  (66.714)
Saldos al 31 de
diciembre de
1993 20.601 - 29.759 - 50.360
Altas - - 7.958 18.000 25.958
Bajas - - (5.134) - (5.134)
Saldos al 31 de
diciembre de
1994 20.601 - 32.583 18.000 71.184

(13) Fondos Propiogs

El detalle de los fondos propios de la Sociedad se muestra en el Anexo V adjunto, el
cual forma parte integrante de esta nota de la memoria de las cuentas anuales.

{a) Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 1994 el capital social estd representado por 2.984.662
acciones anotadas en cuenta (2.741.482 acciones al portador en 1993), de 500
pesetas nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las
acciones gozan de los mismos derechos politicos y econémicos, excepto las
243.180 acciones resultantes del ejercicio de la primera opcién de conversion
de las obligaciones "14 de junio de 1993", que tienen efectos econémicos a
partir del 14 de junio de 1994.

(Continta)
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La composicién del accionariado de la Sociedad al 31 de diciembre de 1994 y
1993 es la siguiente:

1994 1993
Miles de  Porcentaje de Miles de Porcentaje de
pesetas  participacion _ pesetas  participacidn

Negocios Bonafé, S.A.

(Grupo Argentaria) 392.295 26,3 392.295 28,6
Cepvida de Seguros y

Reaseguros, S.A. 166.189 11,1 166.189 12,1
Prevision Sanitaria

Nacional 137.074 9,2 137.074 10,0
Otros 796.773 534 675.183 49,3

1.492.33] 100,0 1.370.741 100,0

La totalidad de las acciones de la Sociedad estdn admitidas a cotizacién en la
Bolsa de Barcelona.

Durante el ejercicio 1994 la Sociedad, haciendo uso de la autorizacién de la
Junta General de Accionistas, ha lievado a cabo una ampliacién de capital por
importe de 121.590 miles de pesetas mediante la emision de 243.180 nuevas
acciones representadas por medio de anotaciones en cuenta, como
consecuencia de la conversién de 12.159 obligaciones de la emisién de 14 de
junio de 1993 (véase nota 16(a)).

La Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 29 de junio de
1990 autorizé al Consejo de Administracién a efectuar ampliaciones de
capital mediante aportaciones dinerarias por un importe miximo total de
685.370 miles de pesetas, y asimismo a emitir obligaciones hasta 2.000.000

miles de pesetas, durante un periodo de tiempo que expirard el 29 de junio de
1995.

(b) Prima de emisién

La prima de emisidn tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los
mismos fines que las reservas voluntarias de la Sociedad, incluyendo su
conversion en capital social.

(¢) Actualizacién de 1983

Acogiéndose a lo permitido por la legislacién mercantil, la Sociedad procedi6 a
actualizar al 31 de diciembre de 1983 el valor de su inmovilizado material
(véase nota 7). El saldo de esta cuenta inicamente puede destinarse a
incrementar reservas no distribuibles.

(Continda)
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(d) Reserva legal

La Sociedad estd obligada a destinar un mfnimo del 10% de los beneficios de
cada ejercicio a la constitucién de un fondo de reserva hasta que éste alcance
una cantidad igual al 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a
los accionistas y s6lo podré ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener
otras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y
ganancias. También bajo ciertas condiciones 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.

(e) Previsién libertad de amortizacién

Acogiéndose a las disposiciones sobre libertad de amortizacién contenidas en el
Real Decreto Ley 2/1985, 1a Sociedad dot6 unas amortizaciones fiscales
complementarias de 271.000 miles dc pesetas durante los ejercicios 1985 y
1986, sobre las adquisiciones de elementos de inmovilizado material nuevo
que cumplian los requisitos establecidos por dicho Real Decreto-Ley.

El saldo de esta cuenta se disminuye, mediante traspaso a las reservas
voluntarias, por los importes de las amortizaciones efectivas que se practican
en cada ejercicio en funcién de la vida itil de los elementos del inmovilizado
afectos a esta previsién. Las citadas amortizaciones no tienen la
consideracién de gasto deducible a efectos fiscales. La Sociedad no tiene
recogido el correspondiente impuesto diferido en el pasivo del balance de
situacion debido a la incertidumbre en cuanto al tipo impositivo a aplicar en
el futuro ya que la Sociedad dispone de deducciones por inversiones
significativas (véase nota 28).

(f) Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion, excepto por el importe
pendiente de amortizar de gastos de establecimiento que al 31 de diciembre
de 1994 y 1993 asciende a 96.365 y 106.763 miles de pesetas,

respectivamente.
(14) Provisiones para Riesgos v Gastos

El detalle de las provisiones para riesgos y gastos al 31 de diciembre de 1994 y
1993 es el siguiente:

Miles de pesetas
1994 1993
Provisiones para recargos y
sanciones - 127.569
Provisiones para pensiones y
obligaciones similares . 145.118 124.457
Otras provisiones ' -~ 2.000

145.118 254.026

{Continua)
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(a) Provisiones para recargos y sanciones

Su movimiento durante los ejercicios 1994 y 1993 es el siguiente:

Miles de pesetas
Saldo al 31 de diciembre de 1992 27.000
Dotactones netas del ejercicio 100.569
Saldo al 31 de diciembre de 1993 127.569
Traspasos (127.569)

Saldo al 31 de diciembre de 1994 -

Esta provision correspondia a los recargos de apremio estimados en relacion a
los aplazamientos en el pago de las cuotas patronales a la Seguridad Social
solicitados durante 1993 y obtenidos durante 1994 (véanse notas 18 y 24).

(b) Provisiones para Pensiones y Obligaciones Similates
La Sociedad viene obligada a satisfacer un conjunto de ayudas compiementarias

a las prestaciones del Régimen General de la Seguridad Social en concepto de
jubilaciones que se detallan en la nota 4(m) de esta memoria.

De acuerdo con el estudio actuarial realizado por expertos independientes, al 31
de diciembre de 1994 el pasivo necesario para atender los derechos
adquiridos por los empleados en relacién con las prestaciones mencionadas en
el péarrafo anterior ascendia a 186.438 miles de pesetas (203.430 miles de
pesetas al 31 de diciembre de 1993).

{Continuia)
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El movimiento de estas provisiones durante los ejercicios 1994 y 1993 es como

sigue:

Saldo al 31 de diciembre de 1992
Dotaciones

Gastos de personal
Gastos extraordinarios (nota 24)

Pagos realizados durante el ejercicio
Saldo al 31 de diciembre de 1993

Dotaciones
Gastos de personal
Gastos extraordinarios (nota 24)

Pagos realizados durante el ejercicio

Saldos al 31 de diciembre de 1994

Miles de pesetas

98.133

36.388
26.324

62.712

(36.388)

124.457

37.113
20.661

57.774

(37.113)

145.118

Los cargos a gastos extraordinarios corresponden a la dotacion sistematica
anual para absorber el déficit que existia en estas provisiones al 31 de
diciembre de 1990 (véase nota 4(m)). Asimismo, la Sociedad considera los
pagos por prestaciones sociales como mds gasto del ejercicio en que se

efectian.

(Continda)
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(15) Deudas con Entidades de Crédito a Largo Plazo

El detalle de las deudas con entidades de crédito a largo plazo al 31 de diciembre es
el siguiente:

Miles de pesetas
Saldo al Saldo al
31/12/94 31/12/93

Préstamos bancarios ‘
Préstamos en pesetas 190.833 190.090
Préstamo en moneda extranjera 21.803 70.608

212.636 260.698

Menos, vencimientos a corto plazo (nota 17) (78.469) (62.072)

134.167 198.626

Acreedores por arrendamiento financiero (nota 6} 6.554 3.512

140.721 202.138

El vencimiento de los préstamos bancarios a largo plazo al 31 de dictembre de 1994
€s como stgue:

Miles de pesetas

En 1996 51.667
En 1997 36.667
En 1998 36.667
En 1999 9.166

134.167

El tipo de interés de estos préstamos estd referenciado al Libor para la parte
dispuesta en divisas y al Mibor para la parte dispuesta en pesetas.

El préstamo en moneda extranjera al 31 de diciembre de 1994 y 1993 corresponde
al contravalor en pesetas de un préstamo denominado en délares EE.UU.

{Continuia)
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(16) Emisiones de Obligaciones v Otros Valores Negociables
(a) Emisiones de obligaci otros val negocia a lar

En fecha 25 de febrero de 1993, la Junta General Extraordinaria de Accionistas
acord6 la emisién, con fecha 14 de junio de 1993, de 50.000 obligaciones
convertibles al portador de 10.000 pesetas nominales cada una, a un tipo de
interés nominal del 12,00% anual pagadero por semestres vencidos, y que al
31 de diciembre de 1993 estaban totalmente suscritas. La amortizacion final
de dichas obligaciones serd el 14 de junio de 1998, ofreciéndose a los
suscriptores de las mismas cinco opciones de conversién en acciones de la
Sociedad, ejercitables en el plazo que discurre entre el 29 de mayo y el 14 de
junio de los afios 1994, 1995, 1996, 1997 y 1998.

E! movimiento de las obligaciones durante €l ejercicio 1994 ha sido el siguiente:

Miles de pesetas

Saldo al 31 de diciembre de 1993 500.000
Conversién de obligaciones en acciones (nota 13(a)) (121.590)
Saldo al 31 de diciembre de 1994 378.410

A efectos de la conversién, las obligaciones son valoradas a la par, dando
derecho a la suscripcién de 20 acciones de la Sociedad por cada obligacién.
La totalidad de las obligaciones estdn admitidas a cotizacién en la Bolsa de
Valores de Barcelona.

(b) Emisiones de obligaciones v otros valores negociables a corto plazo

El detalle a 31 de diciembre es como sigue:

Miles de pesetas
1994 1993
Pagarés de empresa 24.210 37.410
Intereses de bonos y pagarés 25.959 4.295
Intereses de obligaciones 1.892 2.500
52.061 44.205
(Continda)
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(17) Deudas con Entidades de Crédito a Corto Plazo

El detalle de esta cuenta es como sigue:

Miles de pesetas

Limites al Saldo al Saldo al
31/12/94 31/12/94 31/12/93
Tesoreria 275.000 109.665 252415
Financiacién de importaciones 695.000 635.065 417.215
Financiacién de exportaciones 2.016.000 1.026.820 1.177.972
Efectos descontados (nota 11) 1.335.000 407.527 1.089.057
4.321.000 2.179.077  2.936.659
Vencimientos a corto de deuda a largo plazo
Préstamos y créditos bancarios (nota 15) 78.469 62.072
Acreedores por arrendamiento financiero
(nota 6) 19.388 119.207
Intereses a corto plazo de deudas con enti-
dades de crédito 51.443 70.353
2.328.377  3.188.291

Los saldos de financiacién de importaciones y exportaciones al 31 de diciembre de
1994 y 1993 incluyen unos importes de 1.046.482 y 1.472.987 miles de pesetas,
respectivamente, correspondientes al contravalor en pesetas de saldos
denominados en délares EE.UU. y monedas comunitarias.

(Continta)
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(18) OQtras Deudas no Comerciaies

Su detalle es como sigue:

Miles de pesetas
1994 1993
Largo Corto Largo Corto
plazo plazo plazo plazo
Administraciones Publicas
Hacienda Pudblica, acreedora 162.825 217.125 188.848 256.856
Organismos de la Seguridad Social 648.406  156.869 - 773993
Impuesto sobre Sociedades (nota 28) - 94.915 - -
Impuesto sobre beneficios diferido
Del ejercicio 1994 (nota 28) - 12.024 - -
De ejercicios anteriores - 5.243 - 6.553
Remuneraciones pendientes de pago - 143,530 - 155.564
Otras deudas 2.312 53.960 - 926

813.543  683.666 188.848 1.193.692

Los vencimientos a largo plazo son los siguientes:

Miles de pesetas
1994 1993
A dos afios 261.230 106.632
A tres afios 240.231 82.216
A cuatro afios 228.840 -
A cinco afios 83.242 -

813.543 188.848

La Sociedad solicité y ha obtenido el aplazamiento del pago de la mayor parte de las
cuotas patronales a la Seguridad Social del ejercicio 1992, asi como las
correspondientes al periodo comprendido entre enero y octubre de 1993, ambos
inclusive. Este aplazamiento contempla el pago de la deuda atrasada mediante un
plan de amortizacién progresiva durante un periodo de cinco afios. Al 31 de
diciembre de 1993 la Sociedad dot6 las oportunas provisiones para cubrir los
recargos por aplazamiento, que durante 1994 han sido incluidos en el mencionado
plan de amortizacién como mayor importe de la deuda aplazada (véanse notas 14
y 24).

(Continua)
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Asimismo, con fecha 2 de agosto de 1993, la Sociedad obtuvo el aplazamiento del
pago de la mayor parte de las cuotas del ejercicio 1992 y 1993 correspondiente a
las retenciones a cuenta del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas asf
como a las cuotas a ingresar correspondientes al IVA de diciembre de 1992 y
febrero de 1993.

En fecha 18 de abril de 1994, la Sociedad ha obtenido el aplazamiento de la deuda

tributaria derivada de la inspeccién del Impuesto sobre Sociedades de los
ejercicios 1986-1989.

(19) Importe Neto de la Cifr Negoci

El importe neto de la cifra de negocios de la Sociedad en los ejercicios 1994 y 1993
corresponde principalmente a exportaciones y ventas al mercado nacional de
papel de fumar y para impresién delgado.

Asimismo, el importe neto de la cifra de negocio del ejercicio 1994 incluye un
importe de 4.418.439 miles de pesetas correspondiente a ventas realizadas en
moneda extranjera (3.908.309 miles de pesetas en 1993).

Las ventas realizadas a empresas del grupo y asociadas se detallan en la nota 26.

(20) Gastos de Personal

Un resumen de estos gastos es el siguiente:

Miles de pesetas
1994 1993
Sueldos, salarios y asimilados 1.722.727  1.649.889
Cargas sociales 492.061 474.400
Indemnizaciones 43.260 23.020

2.258.048  2.147.309

(Continta)
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El nimero medio de empleados, distribuido por categorias, en los ejercicios 1994 y

1993, ha sido el siguiente:
Categoria profesional

Ingenieros y licenciados

Ingenieros técnicos, peritos y
ayudantes titulados

Jefes administrativos y de taller

Ayudantes no titulados

Oficiales administrativos

Subalternos

Oficiales

(21) Otros Gastos de Explotacién

Un resumen de estos gastos es el signiente:

Arrendamientos y cénones

Servicios profesionales independientes

Transportes

Primas de seguros

Reparaciones y conservacion

Publicidad, propaganda y relaciones
publicas

Suministros

Trabajos realizados por otras empresas

Otros gastos de explotacién

1994 1993
30 32
18 18
15 17
22 21
59 57
29 30
332 319
505 494
Miles de pesetas

1994 1993
163.553 151.473
250.916 227.947
468.924 418.517
48.463 48.532
202.509 128.116
81.007 62.901
460.661 430.528
123.139 50.762
145.044 196.305
1.944.216  1.755.081

{Continta)
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(22) Gastos Financieros y Gastos Asimilados

Un resumen de estos gastos es el siguiente:

Intereses de valores negociables

Intereses bancarios

Intereses de cuotas de arrendamiento
financiero (nota 9)

Otros gastos financieros

Miles de pesetas
1994 1993
68.279 41.043

308.903 526.091

5.046 25.845
121.423 56.082
503.651 649.061

Otros gastos financieros para el ejercicio 1994 incluyen un importe de 76.165 miles
de pesetas correspondientes a los intereses devengados por los aplazamientos de

deuda con Administraciones Publicas (37.258 miles de

nota 18).
(23) Ingresos Financieros

Un resumen de estos ingresos es el siguiente:

pesetas en 1993) (v€ase

Miles de pesetas

Intereses de cuentas corrientes con
empresas del grupo (nota 26)
Intereses de cuentas bancarias y otros

ingresos financieros

1994 1993

41.781 87.507
18.364 22.736
60.145 110.243

(24) Pérdidas y Gastos Extraordinarios

Un resumen de estos gastos es el siguiente:

Miles de pesetas

Dotacién extraordinaria a la provisién de deudas
financieras con empresas participadas (nota 11)
Pérdidas procedentes del inmovilizado
material y cartera de control (nota 8)
Dotacién a la provisién para pensiones
(nota 14)
Recargos por aplazamientos, actas y
otros impuestos
Otras pérdidas y gastos extraordinarios

1994 1993
97.321 -
7.506 14.049
20.661 26.324
63.948 75.206
74.808 126.841
264.244 242.420

{Continda)
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Otras pérdidas y gastos extraordinarios del ejercicio terminado en 31 de diciembre
de 1993 incluyen un importe de 109.448 miles de pesetas correspondiente a la
dotacién de la provisién por recargos de apremio estimados en relacién a los
aplazamientos en €l pago de las cuotas patronales a la Seguridad Social,
correspondientes al ejercicio 1992 y 1993 (véanse notas 14 y 18).

(25) Ingresos Extraordinarios

Un resumen de estos ingresos es como sigue:

Miles de pesetas
1994 1993
Cobro de siniestros 10.593 -
Otros ingresos extraordinarios 4.259 4,331
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 14.399 2.722
29.251 7.053

(26) Transacciones con Empresas del Grupo y Asociadas

Las principales transacciones realizadas durante los ejercicios 1994 y 1993 con
empresas del grupo y asociadas han sido las siguientes:

Miles de pesetas
Empresas Empresas
del Grupo asociadas
1994 1993 1994

Ingresos
Ventas netas 134,708 233.082 -
Otros ingresos de explotacion 69.597 36.000 -
Dividendos recibidos de Desvi, S.A. 18.000 - -
Ingresos financieros 41.781 87.507 -
Venta de inmovilizado - - 800
264.086  356.589 800

Gastos

Compras netas 433.973 507.303 -
Arrendamientos a S.A. Payd Miralles 151.422 140.000 -
Gastos financieros 4.149 12.629 -

589.544  659.932 -

Tal como se menciona en la nota 1, la Sociedad asume las necesidades financieras de
S.A. Paya Miralles manteniendo al efecto una cuenta deudora (véase nota 11).
Desde el ejercicio 1992 la Sociedad no carga intereses por dicha cuenta, pagando
los alquileres por la explotacion directa de su inmovilizado material.

(Continua)
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(27) Remuneraciones y Saldos con Miembros del Consejo de Administracién

Las remuneraciones a los miembros del Consejo de Administracion devengadas
durante los ejercicios 1994 y 1993 han sido las siguientes:

Miles de pesetas
1994 1993
Sueldos 37.164 31.694
Dietas 8.606 11.744
45,770 43.438

Al 31 de diciembre de 1994 y 1993 no existia ningiin saldo a cobrar o a pagar con
los miembros del Consejo de Administracion.

(28) Situaci6n Fiscal

La Sociedad tiene obligacién de presentar anualmente una declaracién a efectos del
Impuesto sobre Sociedades. Los beneficios, determinados conforme a la
legislacién fiscal, estdn sujetos a un gravamen del 35% sobre la base imponible.
De la cuota resuitante pueden practicarse ciertas deducciones por inversiones y
creacion de empleo.

La Sociedad estd acogida al Régimen de Declaracién Fiscal Consolidada
conjuntamente con sus sociedades filiales espafiolas, S.A. Pay4 Miralles, Celulosa
de Levante, S.A., Papeles Anoia, S.A. y Desvi, S.A.

(Continua)
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Debido al diferente tratamiento que la legislacién fiscal permite para determinadas
operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A
continuacién se incluye una conciliacién entre el beneficio contable del ejercicio y
el beneficio fiscal que la Sociedad espera declarar al 31 de diciembre de 1994 y
1993 tras la oportuna aprobacién de las cuentas anuales:

Miles de pesetas
1994 1993
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 158.071 101.181
Diferencias permanentes 103.086 159.979
Compensaci6n de bases negativas de
ejercicios anteriores (95.540) _ (250.721)
Base contable del impuesto ' 165.617 10.439
Diferencias temporales 12.960 (10.439)
Base imponible fiscal | 178.577 :
Cuota al 35% 62.502 -
Deducciones y bonificaciones (25.732) -
Cuota liquida 36.770 -
Retenciones y pagos a cuenta (1.375) -
Impuesto sobre Sociedades a pagar 35.395 -

Las diferencias permanentes corresponden, bisicamente, a la dotacién al fondo de
pensiones, la reversion de la libertad de amortizacion, liberalidades y otros
conceptos.

La carga impositiva resultante de la imputacién individual del Impuesto sobre
Sociedades consolidado a cada una de las sociedades incluidas en el mismo, se
reconoce como un saldo acreedor o deudor con las respectivas empresas del
grupo, con contrapartida a la cuenta de Hacienda Publica deudora o acreedora
por Impuesto sobre Sociedades. La cuota neta a pagar por el Impuesto sobre
Sociedades del ejercicio 1994 es como sigue:

Miles de pesetas

Cuota neta
De Miquel y Costas & Miquel, S.A. 35.395
De las sociedades dependientes consolidadas fiscalmente 59.520

04,915
#’
(nota 18)

(Continta)
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El gasto del ejercicio 1994 por Impuesto sobre Sociedades se calcula como sigue:

Miles de pesetas

Base contable por 35% 57.966
Deducciones y bonificaciones (25.732)

Otros (1.310)
Gasto del ejercicio 30.924
b = ]

El detalle de las diferencias temporales del ejercicio 1994 en el reconocimiento de

gastos ¢ ingresos a efectos contables y fiscales y de su correspondiente efecto
impositivo, anticipado o diferido. es como sigue:

Miles de pesetas
Diferencia Efecto
temporal impositivo

Impuestos anticipados 47.318 16.561
(nota 11)

Impuestos diferidos 34.358 12.024
(nota 18)

La Sociedad dispone de deducciones por inversiones pendientes de aplicar segun el
siguiente detaile:

Aplicables
Afio de origen Miles de pesetas hasta
Ejercicio 1990 6.780 1995
Ejercicio 1991 33.729 1996
Ejercicio 1992 12.084 1997
Ejercicio 1993 12,722 1998

65.315

A la fecha de formulacion de las cuentas anuales, se encuentra pendiente de
determinar la deduccidén por inversiones originada en el ejercicio 1994,

La Sociedad tiene el compromiso de mantener durante cinco afios los activos fijos
afectos a la desgravacién por inversiones.

(Continiia)
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Segiin establece la legislacién vigente, los impuestos 0o pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de
prescripcion de cinco afios. Las autoridades fiscales han finalizado la inspeccion
de los impuestos principales para los ejercicios 1986, 1987, 1988, 1989 y 1990.
Los pasivos fiscales derivados de dichas inspecciones han sido contabilizados en
los ejercicios 1994 y 1993 como gastos extraordinarios (véase nota 24).

Los Administradores de la Sociedad no esperan que del resto de ejercicios abiertos a
inspeccion surjan pasivos adicionales de importancia.

(Contina)
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(29) Cuadro de Financiacion

El cuadro de financiacién de los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre
de 1994 y 1993 se presenta en el Anexo VI, el cual forma parte de esta nota de la
memoria de las cuentas anuales.
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MIQUEL. Y COSTAS Y MIQUEL, S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 1994 QUE
SE EMITE EN CUMPLIMIENTO DE LO ESTABLECIDO EN EL ARTICULO
202 DE LLA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS.

Tal y como se anticipaba en el Informe de Gestidn del ejercicio anterior,
se han confirmado las buenas perspectivas del Ejercicio 1994, obteniéndose
una mejora de los resultados por tercer afto consecutivo, que se refleja

en los datos siguientes:

1993 1994
Cash-Flow A.lL 354,- 441,9
B.A.L 101,2 158,1
B.D.l. 101,2 127,1

Sectoriaimente bha sido un afio caracterizado por unos incrementos muy
importantes de precic de la celulosa. Esto ha permitido mejorar
sustancialmente las cuentas de resultados de las fAbricas de pasta,
desplazando la mejoria hacia la ditima parte del afio a las fabricas de
papel que han podido repercutir fos incrementos de coste. Durante todo

este periodo la demanda se ha mantenido firme.

En nuestro caso particular, habida cuenta de nuestras diferencias
estructurales y coyunturales respecto al Sector, esta repercusién del
coste de las materias primas se ha podido llevar a cabo parcialmente,

teniendo que respetar las condiciones de los contratos anuales vigentes.

Cabe decir, por tanto, que la mejora de resultados obtenidos respecto
al afo anterior resulta de los aumentos de productividad alcanzados,
de la aplicacibn del programa de contencién de gastos ya iniciado vy
de la reduccién de costes financieros.




Ha proseguido, ininterrumpidamente, nuestra actividad en mejoras de
procesc € investigacién, destinandose durante el ejercicio 98 millones

de Ptas. a este capitulo.

Con respecto a las inversiones, se ha venido actuando con la misma
politica disefada el afo anterior de mantenimiento de pequenas inversiones
de rapido retornoc ¥y ademas se ha adelantado el estudio del programa

de inversiones para 1995, estudio que se ha terminado a mitad de 1994.

Ello ha permitido comprometer las inversiones de mas largo plazo de
entrega con la ventaja de que empezaran a retornar en los primeros

meses de 1995.

Desde el punto de vista de actuacién sobre calidad, indicar que nuestra
Compania ha obtenido el certificado de la NORMA SO 9002-1994, para

la fabricacién de papeles de fumar.

La estructura financiera del Balance ha experimentado una sustancial
mejoria, como consecuencia de la generacidén de fondos del Ejercicio
y de la consolidacién a largo plazo de parte de la deuda a corto existente
a 31 de diciembre de 1993, habiéndose reducido sensiblemente el

endeudamiento financiero a corto plazo.

Para concluir este informe de gestidn, indicar el buen comienzo del
afio 1995 y gque de no producirse circunstancias excepcionales se mejoraran

los resultados de 1994.

Finalmente, en aplicacién de 1o dispuesto en el articulo 79 de la Ley
de Sociedades Anbnimas, se informa que durante e! ejercicio 1994 la
Sociedad adquirié para Ssu autocartera la cantidad de 31.017 acciones
al cambio medio del 119%, con un desembolso incluido gastos de 18.449.576
Ptas. Con ello, la autocartera de la Sociedad ha pasado a ser el 1,09%

del capital.

Estas operaciones se han realizado para evitar variaciones artificiales
en la cotizaciéon de las acciones, que Sin responder a la realidad
econémico-financiera de la Compania, pudieran dar lugar a un descenso

o alza especulativa de dicha cotizacion.




Jordi Mercader Mird

Juan Caellas Fernandez

R

Carlos' Jarabo Payé

tonio Canet Martinez

Pez

ntolio Satorra Perfecto Pefia Valderrama

.‘, \ ‘
\,"L LLZ (kjw !

Pedro /Luis Sdfz Ruiz José Efnilio Burilio Arias

cecdo b e Ul

Carles Gasoliba Bohm Ignac oreno Martinez

il 7

Vista Capital de Expansion, S.A.
representada por
Carlos Rodriguez de Tembleque

30 de marzo de 1995
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Cuentas Anuales Consolidadas
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MPeat Marwick-= :

KPMG Peat Marwick y Cia. Auditores, S. R. C.

Edificio Masters
Pedro 1 Pons, 9 - 11
08034 Barcelona

A los Accionistas de
Miquel y Costas & Miquel, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Miquel y Costas & Miquel, S.A. y
sociedades dependientes que comprenden los balances de situacién consolidados al 31 de
diciembre de 1994 y 1993 y las cuentas de pérdidas y ganancias y la memoria
consolidadas correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas fechas, cuya
formulaci6n es responsabilidad de los Administradores de Miquel y Costas & Miquel,
S.A. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales
consolidadas tomadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las
normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la
realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales
consolidadas y la evaluaci6n de su presentacion, de los principios contables aplicados y de
las estimaciones realizadas.

En nuestra opinién, fas cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién
financiera consolidada de Miquel y Costas & Miquel, S.A. y sociedades dependientes al 31
de diciembre de 1994 y 1993 y de los resultados consolidados de sus operaciones y de los
recursos consolidados obtenidos y aplicados durante los ejercicios anuales terminados en
dichas fechas y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y
comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente
aceptados aplicados uniformemente.

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 1994 contiene las explicaciones
que los Administradores consideran oportunas sobre la situacién de Miquel y Costas &
Miquel, S.A. y sociedades dependientes, 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 gestién concuerda con la
de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 1994. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacién del informe de gestién consolidado con el alcance mencionado en
este mismo pérrafo y no inciuye la revisién de informaci6n distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de Miquel y Costas & Miquel, S.A. y sociedades
dependientes.

EKPMG Poat Marwick

W ()é'\‘ \U\awe(n (=, T oLLEa

DE CENSORS
JURATS DE COMPTES
DE CATALUNYA

Juan Lagen Vidal 1995~ cc-02149

COPIA GRATUITA

4 de abril de 1995

Inscrita on ol Ragistro Oficial de Auditores da Cuenias con ol n.* 80702, y en ol
Registro de Seclededes del instituto de Audhoree-Consores Jursdos de Cusntas
con of 1. 10,

Firma Miembro de Reg. Mer. Madnd. T 7925, Gral. 29. F. 1, M. 450. Inscnp. 1

Ktynveld Paat Marwick Goerdeter MIF C-785101583
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(1) Naturaleza

(a) Mi

MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de ias Cuentas Anuales Consolidadas
31 de diciembre de 1994 y 1993

+ .
[ 11} D& 1C

Miquel y Costas & Miquel, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyé como
sociedad en 1879 y como sociedad anénima en 1929. Su objeto social consiste
en la fabricacién y comercializacién de papeles de todas clases.

La Sociedad desarrolla su actividad papelera dentro del campo de los papeles
delgados y especiales de bajo gramaje, especialmente para el sector del
cigarriilo, a través de sus fibricas de Besés, Tort y Fortugds, todas situadas
en la provincia de Barcelona.

(b} Sociedades dependicntes

Miquel y Costas & Miquel, S.A.y las siguientes sociedades dependientes forman
el Grupo de sociedades Miquel y Costas & Miquel (en adelante el Grupo):

S.A. Payd Miralles, con domicilio en Mislata (Valencia) alquila sus
instalaciones industriales a Miguel y Costas & Miquel, S.A.

Celulosa de Levante, S.A., con domicilio social en Tortosa (Tarragona), y
que tiene como actividad principal la produccién de pastas textiles a base
de lino y cdilamo, para el sector del cigarrillo, y otros tipos de fibras
(sisal y abacd) para otros sectores industriales (filtracién, etc...).

Papeles Anoia, S.A., con domicilio social en Barcelona, tiene como
actividad principal la comercializacién de otros papeles nacionales o
importados, y que complementan las gamas de los producidos por las
distintas sociedades del Grupo.

Desvi, S.A., con domicilio en Barcelona y sin actividad industrial, siendo
su principal activo en los ejercicios 1993 y 1994 la participacién del 100%
en el capital social de Miquel y Costas Argentina, S.A. En el ejercicio
1994 y al objeto de concentrar en Desvi, S.A. la tenencia de las
participaciones del Grupo en Argentina, la Sociedad ha vendido a ésta su
participacién del 44% en el capital social de Configraf, S.A. por su valor
de coste de 16.340 miles de pesetas.

Miquel y Costas Argentina, S.A., con domicilio social en Buenos Aires
(Argentina), y que tiene como actividad principal la produccién y venta de
libritos de pape!l de fumar y otros manipulados de papel.

Sociedad Espaiiola Zig Zag, S.A., con domicilio social en Valladolid, y
cuyo objeto social es la fabricacién y comercializacién de libritos de papel
para cigarrillos.

M.B. Papeles Especiales, S.A., con domicilio social en Barcelona y cuyo
objeto social es la explotacién de negocios industriales relacionados con el

papel.

(Contimia)
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- Havemeyer Papers, Inc. con domicilio social en Connecticut (USA) y cuyo
objeto social es la comercializacién de libritos de papel para cigarrillos.
Durante los ejercicios 1994 y 1993 ha permanecido inactiva.

(c) Sociedades asociadas

La actividad principal de las sociedades asociadas, cuyo detalle se muestra en el
Anexo I, estd relacionada con la industria papelera.

En el ejercicio 1993, la sociedad asociada Industrias Pagui Anoia, S.A.,
participada en un 25% por Miquel y Costas & Miquel, S.A., presentd
suspension de pagos. Por tal motivo, en las cuentas anuales consolidadas dicha
participacién se refleja por su valor de coste y no por el procedimiento de
puesta en equivalencia. El efecto de este cambio de criterio de consolidacién
en ta mencionada participacién supuso una disminucién de los fondos propios
consolidados al 1 de enero de 1993 por importe de 7.494 miles de pesetas.
Asimismo, el valor de coste de dicha participacién que asciende a 62.233
miles de pesetas se encuentra totalmente provisionado ai 31 de diciembre de
1993 y 1994 (véase nota 8).

Al 31 de diciembre de 1993, los fondos propios de Guyenne Espafiola, S.A.
eran negativos, habiéndose dotado a efectos de consolidacion, una provision
para cubrir este desequilibrio patrimonial. Durante el ejercicio 1994 la
Sociedad ha enajenado su participacién en la sociedad Guyenne Espafiola,
S.A., generéndose en los resultados consolidados un beneficio extraordinario
de 12.827 miles de pesetas por este concepto.

Asimismo, al 31 de diciembre de 1994 la sociedad dependiente del grupo
Havemeyer Papers, Inc. y las sociedades asociadas Comercial Internacional
de la Celulosa, S.A. y Mercaunié, S.A., que hasta el ejercicio 1993 se
integraban por puesta en equivalencia, se han excluido del perimetro de
consolidacién, debido a su situacién de inactividad y a su poca importancia
relativa respecto a las cuentas anuales consolidadas. El efecto de este cambio
de criterio de consolidacién supone un incremento neto de los fondos propios
consolidados al 1 de enero de 1994 por importe de 3.576 miles de pesetas.
Asimismo, el valor de coste de las participaciones en estas dos dltimas
sociedades, que asciende a 3.418 y 13.720 miles de pesetas, respectivamente,
ha sido provisionado en su totalidad al 31 de diciembre de 1994.

Un detalle de los fondos propios de las sociedades dependientes y asociadas, del
porcentaje de participacion de Miquel y Costas & Miquel, S.A. en cada una de
ellas asi como del método de consolidacién utilizado en cada caso, se incluye en el
Anexo 1, el cual forma parte integrante de esta nota.

Todas las sociedades dependientes asi como las sociedades asociadas cierran su
ejercicio social al 31 de diciembre.

(Continiia)
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@) B e P 61y Criterios de Consolidacié
(a) Bases de presentacién

Las cuentas anuales consolidadas se han preparado en base a los registros de
contabilidad de Miquel y Costas & Miquel, S.A. y de las sociedades
dependientes consolidadas. Dichas cuentas consolidadas se han formuiado por
los Administradores de la Sociedad, habiéndose aplicado las disposiciones
legales en materia contable y los principios contables de obligado
cumplimiento con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio
consolidado, de la situacién financiera consolidada y de los resultados
consolidados de los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 1994
y 1993, asi como de los recursos consolidados obtenidos y aplicados durante
los ejercicios anuales terminados en dichas fechas.

Las cuentas anuales de Miquel y Costas & Miquel, S.A. y de cada una de las
sociedades dependientes correspondientes al ejercicio 1994 se encuentran
pendientes de aprobaci6n por las respectivas Juntas Generales de Accionistas.
No obstante, el Consejo de Administracién de la Sociedad, quien a su vez
controla de hecho las sociedades dependientes consolidadas, estima que dichas
cuentas anuales serdn aprobadas sin cambios significativos. Las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 1993 fueron aprobadas en Junta de fecha
29 de junio de 1994.

(b) Criterios d lidacié
El proceso de consolidacién se ha efectuado como sigue:

- Las sociedades dependientes, en las que Miquel y Costas & Miquel, S.A.
posee, directa o indirectamente, la mayoria de los derechos de voto o haya
nombrado la mayorfa de los miembros del Consejo de Administracién de
las mismas, han sido consolidadas por el método de integracion global,
excepto las siguientes sociedades dependientes:

Desvi, S.A.

Miquel y Costas Argentina, S.A.
Configraf, S.A.

Sociedad Espaiiola Zig Zag, S.A.
M.B. Papeles Especiales, S.A.

que han sido integradas por el procedimiento de puesta en equivalencia
debido a las dificultades précticas para obtener la informacién detallada
para su integracién por el método de integracién global y a su poca
importancia relativa para la obtencién de Ia imagen fiei de las cuentas
consolidadas de Miquel y Costas & Miquel, S.A, y sociedades
dependientes.

(Continiia)
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- Las sociedades asociadas, donde la participacién, directa o indirecta, de
Miquel y Costas & Miquel, S.A. es entre el 20% y el 50% del capital
social, han sido consolidadas por el procedimiento de puesta en
equivalencia.

Para las sociedades extranjeras asociadas consolidadas por el método de puesta
en equivalencia, el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias se convierten a
pesetas siguiendo el método del tipo de cambio de cierre. Las diferencias de
conversién derivadas del citado método se reflejan en el capftulo "Diferencias
de conversién" dentro de los fondos propios consolidados.

Todos los saldos y transacciones significativas entre las sociedades consolidadas
por integracién global, asi como, en su caso, los beneficios no realizados por
operaciones entre las sociedades consolidadas, han sido eliminados en el
proceso de consolidacion.

Las diferencias que al 1 de enero de 1991, por ser ese el ejercicio de primera
consolidacién obligatoria, existfan entre el precio de adquisicion de las
participaciones en sociedades consolidadas y el valor tedrico-contable a dicha
fecha de la parte proporcional de las mencionadas sociedades atribuible a
dichas participaciones, se han asignado de la siguiente forma:

- Diferencias positivas: Se han imputado en primer lugar a
"Inmovilizaciones materiales” por el importe de la plusvalfa adquirida en
el momento de la toma de participacién y que se considera subsiste a la
fecha de cierre y, en segundo lugar, se han incluido en el capitulo de
"Reservas en sociedades consolidadas por integracién global" y "Reservas
en sociedades puestas en equivalencia” por considerarse que corresponden
a pérdidas ya realizadas dentro del perimetro de consolidacion.

- Diferencias negativas: Se han incluido en el capitulo de "Reservas en
sociedades consolidadas por integracién global” y "Reservas en sociedades
puestas en equivalencia” al considerarse que corresponden a beneficios ya
realizados dentro del perimetro de consolidacion.

Las reservas generadas por las sociedades consolidadas desde la fecha de la
primera consolidacién se imputan, segin corresponda, a los capftulos de
"Reservas en sociedades consolidadas por integracién global" y "Reservas en
sociedades puestas en equivalencia”.

(3) Distribucién de Resuitados

Los resultados del ejercicio 1994 de Miquel y Costas & Miquel, S.A. y sociedades
dependientes serén aplicados en la forma en que lo acuerden las respectivas Juntas
Generales de Accionistas.

(Continia)
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(4) Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido formuladas de acuerdo con los
principios contables y normas de valoracién y clasificacién contenidos en el Plan
General de Contabilidad. Los principales son los siguientes:

(a) Gastos de establecimiento

Los gastos de establecimiento, que incluyen fundamentalmente los gastos de
puesta en marcha en inversiones y de ampliaciones de capital, se muestran al
coste, netos de la correspondiente amortizacién acumulada, que se calcula
utilizando el método lineal sobre un perfodo de diez aiios, equivalente a la
vida itil estimada del inmovilizado afecto, para los gastos de puesta en
marcha y sobre un periodo de cinco afios para los gastos de ampliacién de
capital. -

(b) Inmovilizaciones inmateriales

El inmovilizado inmaterial se valora, seg\in proceda, a su coste de adquisicién o
coste directo de produccién aplicado y se presenta neto de su correspondiente
arnortizacién acumulada, conforme a los siguientes criterios:

- Los derechos de propiedad industrial y de marcas estdn valorados por el
coste de registro y formalizacién, excepto los adquiridos a terceros que se
reflejan por su precio de adquisicién. El Grupo dota las oportunas
provisiones por depreciacién de los derechos de propiedad industrial y de
marcas cuando asf lo aconsejan circunstancias de suficiente entidad y clara
constancia.

- Los costes incurridos en proyectos de investigacién y desarrollo se
capitalizan cuando existen motivos fundados de su éxito técnico y
rentabilidad econémico-comercial, amortizdndose linealmente en un
periodo de tres afios.

- Los derechos de uso y de opcién de compra derivados de la utilizacién de
inmovilizados materiales contratados en régimen de arrendamiento
financiero se registran por el valor de contado del bien en el momento de
la adquisicién. La amortizacién de estos derechos se realiza linealmente
durante la vida itil del bien arrendado.

En el pasivo se refieja la deuda total por las cuotas de arrendamiento mas
el importe de la opcién de compra. La diferencia inicial entre la deuda
total y el valor de contado del bien, equivalente al gasto financiero de la
operacién, se contabiliza en el epigrafe "Gastos a distribuir en varios
ejercicios” y se imputa a resultados durante la duracién del contrato,
utilizando un método financiero.

(Continiia)
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Inmovilizaci ]

El inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicién,
actualizado hasta 1983 de acuerdo con lo permitido por la legislacién
entonces en vigor, deducidas las amortizaciones acumuladas
correspondientes.

Como consecuencia del proceso de consolidacién (véase nota 2(b)),
determinados terrenos pertenecientes a la sociedad dependiente S.A. Payé
Miralles se presentan valorados a precios de mercado del momento de
adquisicién de la correspondiente participacién en dicha sociedad
dependiente, determinados por expertos independientes. El importe
revalorizado en el proceso de consolidacién por el motivo anteriormente
indicado asciende, al 31 de diciembre de 1994 y 1993, a 165.000 miles de
pesetas. -

La amortizacién de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los
valores de coste actualizado siguiendo el método lineal, durante los siguientes
periodos de vida titil estimados:

Afios de
vida 1til
Edificios y otras construcciones 40-50
Instalaciones técnicas y maquinaria 10-20
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 3-10
Elementos de transporte 8,3
Equipos para procesos de informacion 4-5,5

Los gastos de mantenimiento y reparaciones del inmovilizado material que no
mejoran su utilizacién o prolongan su vida util, se cargan a la cuenta de
pérdidas y ganancias en el momento en que se producen.

Inmovilizaci fi
Los valores mobiliarios de renta fija y variable figuran valorados a precio de

adquisicién, incluidos los gastos inherentes a la misma y, en su caso, €l coste
de los derechos de suscripcion.

A efectos de la preparacién de las cuentas anuales consolidadas, las inversiones

en sociedades del grupo y asociadas se valoran de acuerdo con los métodos
descritos en la nota 2(b).

(Contintia)
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Los gastos a distribuir en varios ejercicios incluyen principalmente los gastos
financieros diferidos correspondientes a los contratos de arrendamiento
financiero (véase apartado (b) de esta nota), los gastos de emisién de
obligaciones, asi como los gastos financieros incurridos en la adquisicién de
inmovilizado material y devengados antes de su puesta en funcionamiento,
imputdndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en un perfodo midximo de
cinco afios.

Existerci

Las existencias se muestran valoradas a precio de adquisicién o coste de
produccién, como sigue:

- Materias primas y otros aprovisionamientos: a precio de adquisicién
determinado segin el método FIFO (primera entrada, primera salida).

- Productos terminados y en curso: a coste standard, que se aproxima al
método FIFO de los consumos de materias primas y otros materiales,
incorporando la parte aplicable de costes directos e indirectos de mano de
obra y de gastos generales de fabricacién.

- Existencias comerciales: a precio de adquisicién, determinado de acuerdo
con el método FIFO,

El Grupo realiza dotaciones a la provisién por depreciacién de las existencias
cuando el coste de éstas excede a su valor de mercado.

Clientes y efectos comerciales a cobrar

Siguiendo la préctica comercial generalizada, una parte de las ventas efectuadas
por el Grupo se instrumenta en efectos comerciales, aceptados o sin aceptar
por los clientes nacionales, y mediante remesas y créditos documentarios
concedidos por entidades financieras en el caso de clientes extranjeros. Los
efectos a cobrar se descuentan en bancos salvo buen fin. En los balances de
situacién consolidados adjuntos el saldo de Deudores incluye los efectos
descontados pendientes de vencimiento al 31 de diciembre, figurando su
contrapartida por el mismo importe como deudas con entidades de crédito a
corto plazo (véase nota 18).

Los gastos relativos al descuento de efectos se difieren a lo largo del periodo de
vencimiento de los respectivos efectos.

El Grupo sigue el criterio de dotar aquellas provisiones para insolvencias que
permiten cubrir los saldos de cierta antigiiedad o en los que concurren
circunstancias que permitan razonablemente su calificaciéon como de dudoso
cobro.

(Continiia)
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- e | ‘edad domi

Al 31 de diciembre de 1994 el Grupo posee 49.064 acciones de la sociedad
dominante equivalentes a un 1,64% del capital social, que se presentan en el
balance consolidado por su precio de adquisicién de 43.981 miles de pesetas
(20.247 acciones equivalentes a un 0,74% del capital social, por un importe
total de 28.788 miles de pesetas, al 31 de diciembre de 1993). Al 31 de

diciembre de 1994 el coste medio de adquisicién de las acciones propias es
inferior al valor tedrico-contable de las mismas a dicha fecha.

Asimismo, el Grupo tiene constituida la correspondiente reserva para acciones
propias, que tendrd cardcter de no distribuible hasta la enajenacién de las
mencionadas acciones.

La adquisicién de las mencionadas-acciones se ha realizado de acuerdo con la
preceptiva amortizacién de la Junta de Accionistas y se hailan integramente
desembolsadas.

I listribui vari Y

Este epigrafe del pasivo del balance de situacién consolidado recoge las
subvenciones en capital no reintegrables recibidas por el Grupo. Dichas
subvenciones se registran por el importe original concedido, imputdndose a
resultados en proporcién a la depreciacién de los activos financiados.

T acci

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su
contravalor en pesetas, utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas
en que se realizan. Los beneficios o pérdidas por las diferencias de cambio
surgidas en la cancelacién de los saldos provenientes de transacciones en
moneda extranjera, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en el
momento en que se producen.

Los saldos a cobrar y a pagar en moneda extranjera al cierre del ejercicio se
valoran en pesetas a los tipos de cambio vigentes al 31 de diciembre,
reconociéndose como gastos las pérdidas netas de cambio no realizadas,
determinadas para grupes de divisas de similar vencimiento y
comportamiento en el mercado y difiriéndose hasta su vencimiento como
ingresos a distribuir en varios ejercicios los beneficios no realizados
determinados de igual modo.

Corto/largo plazo

En el balance de situacién adjunto, se clasifican a corto plazo ios créditos y
deudas con vencimiento igual o inferior a doce meses desde la fecha del
balance, y a largo plazo en caso contrario.

(Contintia)
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(1) Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a
indemnizar a sus empleados cuando cesan en sus servicios. Ante la ausencia
de cualquier necesidad previsible de terminacién anormal del empleo y dado
que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan
voluntariamente en sus servicios, los pagos por indemnizaciones, cuando
surgen, se cargan a gastos en el momento en que $€ toma la decisién de

efectuar el despido.

(m) Impuesto sobre Sociedades

(n)

El impuesto sobre beneficios consolidados de cada ejercicio se calcula sobre el
beneficio econémico antes de impuestos de las sociedades individuales,
corregido por las diferencias de-naturaleza permanente con los criterios
contables, tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables y
considerando los ajustes derivados de la aplicacion de los métodos de
consolidacién.

Al objeto de asignar a cada ejercicio el gasto impositivo devengado en el
mismo, se reconocen, en su caso, los impuestos anticipados o diferidos
correspondientes a las diferencias temporales entre la imputacién a efectos
econdmicos y fiscales de ciertos gastos 0 ingresos. Los impuestos anticipados
s6lo se registran contablemente cuando tienen un interés cierto en la carga
fiscal futura y su realizaci6n est4 razonablemente asegurada.

Miquel y Costas & Miquel, S.A. y las sociedades dependientes S.A. Payd
Miralles, Celulosa de Levante, S.A., Papeles Anoia, S.A. y Desvi, S.A. estan
acogidas al Régimen de Tributacién Consolidada para el Impuesto sobre
Sociedades.

Complementos de pensiones

Alguna de las sociedades del Grupo concedieron a sus empleados que se
jubilaron entre el 1 de abril de 1977 y el 31 de diciembre de 1982
determinadas ayudas complementarias a las prestaciones del Régimen General
de la Seguridad Social en concepto de jubilaciones.

Hasta el 31 de diciembre de 1989, el Grupo seguia la préctica de reconocer
Gnicamente como gastos los pagos efectuados en concepto de las prestaciones
sociales anteriormente citadas.

De acuerdo con lo permitido por las normas de adaptacién a la nueva
legislacién mercantil, las obligaciones sociales devengadas para las pensiones
causadas correspondientes a los citados empleados jubilados, pero no
provisionadas al 31 de diciembre de 1990, se dotan linealmente como gastos
extraordinarios, a partir del propio ejercicio 1990, en un plazo de siete afios.

(Continiia)
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(5) Gastos de Establecimiento

El detalle y movimiento de este capitulo durante ios ejercicios 1994 y 1993 es el

siguiente:
Miles de pesetas
Saldos al Saldos al Saldos al
31/12/92 Adiciones Cancelaciones 31/1293 Adiciones 31/12/94
Gastos de puesta en marcha 127.081 1 1.998 (19.036) 120.043 24.705 144.748

Gastos de ampliaci6n de capital 86.662 6.907 93.569 8.857 102.426

213.743 18.905 (19.036)  213.612 33.562 247.174
Menos, amortizacién acumulada (82.162) (26.984) 19.036 (90.110) (30.274) {120.384)

131.581 ( 8.079) - 123.502 3.288 126.790

(6) Inmevilizaciones I (a1

El detalle y movimiento se muestra en el Anexo II, el cual forma parte integrante de
esta nota.

El Grupo utiliza, mediante contratos de arrendamiento financiero, ciertas
instalaciones técnicas y maquinaria, asf como equipos informéticos y elementos de
transporte. Al 31 de diciembre de 1994, el detalle de estos bienes y las
condiciones més importantes de los contratos son como sigue:

Miles de pesetas
Ndmero Importe
Fechadel decuotas Valor de de cada Opcion de
Bien contrato  mensuales contado cuota compra
Planta de cogene-
racion 21/06/89 60 398.687 9.557 9.557
Vehiculo 24/03/92 48 1.902 53 53
Equipos informé-
ticos 03/05/93 24 1,786 86 86
Entrelazadora 04/05/93 24 13.138 616 616
Guillotina 28/06/94 24 16.830 740 740
Entreiazadora 16/12/94 24 4.000 176 176
Total coste 436.343
e

Durante el ejercicio 1994, se ha ejercitado la opci6n de compra de ciertos contratos
de arrendamiento financiero relativos a una carretilla elevadora, una perforadora
lsser y unos equipos informiticos, traspasédndose al inmovilizado material el valor
de coste y su correspondiente amortizacién acumulada (véase nota 7).

(Continda)
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Los pasivos derivados de estas operaciones de arrendamiento financiero al 31 de
diciembre de 1994 y 1993 se desglosan, segiin su vencimiento, como sigue:

Miles de pesetas
Largo plazo Corto plazo
Yencimiento 1994 1993 1994 1993
1994 - - 3.952 122.219
1995 - 5.549 17.490 -
1996 6.713 159 - -

6.713 5.708 21.442 122.219
T A I S E—
(nota 16} (nota 18)

(7) Inmovilizaciones Materiales

El detalle y movimiento se muestra en el Anexo I1I, el cual forma parte integrante
de esta nota.

Al 31 de diciembre de 1994 el inmovilizado material totalmente amortizado
asciende a aproximadamente 1.352.776 miles de pesetas (1.245.164 miles de
pesetas en 1993) y corresponde principalmente al capitulo de instalaciones
técnicas y maquinaria.

Durante el ejercicio 1993, el Grupo modificé los coeficientes de amortizacion,
adaptdndolos a los establecidos por la legislaci6n fiscal vigente, por considerar
que dichos coeficientes se ajustan en mayor medida a Ia vida util estimada de los
correspondientes elementos del inmovilizado material. El efecto en el resultado
del ejercicio 1993 de este cambio de estimados supuso una mayor dotacidn para
amortizacién de aproximadamente 61.000 miles de pesetas.

Al 31 de diciembre de 1994, algunos terrenos y construcciones asi como cierta
maquinaria del Grupo se encuentran hipotecados en garantfa de ciertas deudas a
largo plazo que a dicha fecha ascendian a un importe de 1.189.916 miles de
pesetas, que corresponde principalmente a la deuda por el aplazamiento de las
cuotas de la Seguridad Social y otros impuestos.

(8) Inmovilizaciones Financieras

El detalle y movimiento de las Inmovilizaciones Financieras se muestra en el Anexo
IV y el movimiento durante los ejercicios 1993 y 1994 de las participaciones
puestas en equivalencia en el Anexo V, los cuales forma parte integrante de esta
nota.

(Continda)
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A
Pl

Al 31 de diciembre de 1994, la composicién de otras inversiones financieras
permanentes es COMO sigue: ‘
Miles de pesetas
Provision
Valor para Valor
coste depreciacién neto

Participaciones en empresas dei grupo y
asociadas, que se reflejan por su valor
de coste (véase nota 2(b) y (c))

Havemeyer Papers, Inc. 4737 - 4737
Comercial Internacional de la

Celulosa, S.A. 3.418 (3.418) -
Industrias Pagui Anoia, S.A. - 62.233 (62.233) C-
Mercaunié, S.A. 13.720 {13.720) -

84.108 (79.371) 4.737
Otras 20.369 - 20.369

104.477 (79.371) 25.106

El detalle de las participaciones en empresas del grupo y asociadas al 31 de
diciembre, asi como los fondos propios de dichas empresas, se muestran en el
Anexo L

(9) Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios

Su detalle y movimiento es como sigue:

Miles de pesetas
Gastos financieros diferidos
Contratos de Otros
arrendamiento gastos
financiero financieros Otros Total
Saldos al 31 de diciembre de
1992 32.582 17.658 16.111 66.351
Adiciones 2.593 5.137 13.977 21.707
Aplicaciones (28.744) (12.624) (8.974) {50.342)
Saldos al 31 de diciembre de :
1993 6.431 10.171 21.114 37.716
Adiciones 2.074 - 1.778 3.852
Aplicaciones (5.617) (10.171) (6.647) (22.435)
Saldos al 31 de diciembre de
1994 2.888 - 16.245 19.133

(Contintia)
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(10) Existencias

El detalle de las existencias al 31 de diciembre es como sigue:

Miles de pesetas
1994 1993
Comerciales 85.587 64.696
Materias primas y otros aprovisionamientos 766.570 628.671
Productos terminados y en curso 860.113 1.505.909

1.712.270  2.199.276

Los gastos por aprovisionamientos de existencias en los ejercicios terminados en 31
de diciembre fueron los siguientes:

Miles de pesetas
1994 1993
Existencias comerciales
Compras netas 330.551 307.419
Variacién de existencias (20.891) 34.283

309.660 341.702

Materias primas y otros aprovisionamientos

Compras netas 4.498.175  3.367.725
Variacién de existencias (137.899) 83.785
Gastos extraordinarios por siniestros (9.221) -

4.351.055  3.451.510

4.660.715 3.793.212
ST STr—————
La cifra de compras netas del ejercicio 1994 incluye un importe de 1.944.560 miles

de pesetas correspondiente a aprovisionamientos realizados en moneda extranjera
(1.146.494 miles de pesetas en 1993).

Las compras realizadas a empresas puestas en equivalencia se resumen en la nota 27.

(Continiia)
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(11) Deudores
El detalle de los deudores al 31 de diciembre es como sigue:
Miles de pesetas
1994 1993
Clientes 2.891.195  1.442.340
Efectos descontados (nota 18) 429.428 1.117.371
Empresas puestas en equivalencia 122.800 244914
Clientes de dudoso cobro 213.960 149.033
Anticipos y créditos al personal 128 5.731
Deudores varios 68.202 92.431
Administraciones piiblicas - 160.830 138.508

3.886.543  3.190.238

Menos, provisiones para insolvencias (207.630) _ (175.170)

3.678.913  3.015.158
I S

El movimiento de la provisién para insolvencias durante los ejercicios 1994 y 1993
ha sido el siguiente:

Miles de pesetas
1994 1993
Saldo al 1 de enero 175.170 110.174
Dotacion del ejercicio 61.332 37.817
Dotacién extraordinaria del ejercicio (nota 25) 97.321 -
Cancelacién de saldos provisionados (125.748) -
Recuperaciones de saldos provisionados (445) -
Otros - 27.179
Saldo al 31 de diciembre 207.630 175.170

La dotacién extraordinaria del ejercicio 1994 corresponde a provisiones de cardcter
excepcional, correspondientes a deudas provenientes de sociedades participadas.

El concepto de Otros al 31 de diciembre de 1993 corresponde a la retrocesién con
cargo a clientes de dudoso cobro de ciertas cancelaciones de saldos provisionados
realizadas en afios anteriores.

(Continiia)
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Los saldos deudores con Administraciones pdblicas al 31 de diciembre son los

siguientes:
Miles de pesetas
1994 1993

Hacienda Piblica, deudora

Por IVA 84.373 92.282

Devolucién de impuestos 536 10.468
Seguridad Social, deudora 2.510 27.785
IVA intracomunitario 53.777 6.074
Impuesto sobre beneficios anticipado (nota 30) 19.634 -
Otros - 1.899

160.830 138.508

(12) Inversiones Financieras Temporales

El detalle de las inversiones financieras temporales al 31 de diciembre de 1994 y
1993 es como sigue:

Miles de pesetas
1994 1993
Deuda del Estado 47.818 -
Imposiciones a plazo fijo 39.283 36.459
Inversiones financieras con cotizacién oficial 20.601 20.601
Dividendos a cobrar 20.000 -

127.702 57.060

Los dividendos a cobrar al 31 de diciembre de 1994 corresponden a los dividendos
a cuenta distribuidos en el ejercicio 1994 por la sociedad dependiente Desvi, S.A.,
integrada en las cuentas anuales consolidadas por el procedimiento de puesta en
equivalencia (véase nota 2 (b)).

(13) Fondos Propios

El detalle y movimiento de los fondos propios de Miquel y Costas & Miquel, S.A.
durante los ejercicios 1994 y 1993 se muestra en el Anexo VI adjunto, el cual
forma parte integrante de esta nota de la memoria de las cuentas anuales
consolidadas.

(Continda)
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(a) Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 1994 el capital social estd representado por 2.984.662
acciones anotadas en cuenta (2.741.482 acciones al portador en 1993), de 500
pesetas nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las
acciones gozan de los mismos derechos politicos y econémicos, excepto las
243.180 acciones resultantes del ejercicio de la primera opcién de conversién
de las obligaciones "14 de junio de 1993", que tienen efectos econémicos a
partir del 14 de junio de 1994.

La composicién del accionariado de la Sociedad al 31 de diciembre de 1994 y

1993 es la siguiente:
1994 1993
Miles de _ Porcentaje de Miles de  Porcentaje de
pesetas’  participacién _pesetas participacién
Negocios Bonafé, S.A.
(Grupo Argentaria) 392.295 26,3 392.295 28,6
Cepvida de Seguros y
Reaseguros, S.A. 166.189 1Ll 166.189 12,1
Previsién Sanitaria
Nagional 137.074 9,2 137.074 10,0
Otros 796.773 53,4 675.183 49,3

1.492.331 100,0 1.370.741 100,0
COEEEEEEEE R — I S

La totalidad de las acciones de la Sociedad estdn admitidas a cotizacién en la
Bolsa de Barcelona.

Durante el ejercicio 1994 la Sociedad, haciendo uso de la autorizacién de a
Junta General de Accionistas, ha llevado a cabo una ampliacin de capital por
importe de 121.590 miles de pesetas mediante la emisi6n de 243.180 nuevas
acciones representadas por medio de anotaciones en cuenta, como
consecuencia de la conversién de 12.159 obligaciones de la emisi6n de 14 de
junio de 1993 (véase nota 17(a)).

La Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 29 de junio de
1990 autorizé al Consejo de Administracién de la Sociedad a efectuar nuevas
ampliaciones de capital mediante aportaciones dinerarias por un importe total
méximo de 685.370 miles de pesetas y asimismo, a emitir obligaciones hasta
2.000.000 miles de pesetas durante un perfodo de tiempo que expirard el 29
de junio de 1993.

(Continta)
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(b) Prima de emision

La prima de emisi6n tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los
mismos fines que las reservas voluntarias de fa Sociedad.

(¢) Actualizacién de 1983

Acogiéndose a lo permitido por la legislacién mercantil, 1a Sociedad procedié a
actualizar al 31 de diciembre de 1983 el valor de su inmovilizado material.
El saldo de esta cuenta podré destinarse dnicamente a incrementar reservas

no distribuibles.
(d) Otras reservas de la sociedad dominante
Su detalle es el siguiente: S
Miles de pesetas
1994 1993

Reservas no distribuibles
Reserva legal 185.866 175.748
Prevision libertad de amortizacién 116.500 137.290
Reservas para acciones propias

(véase nota 4(h)) 19.866 1.417

322.232 314.455

Reservas distribuibles 227.656 245.648

Resultados negativos de ejercicios

anteriores (230.712)  (321.775)

319.176 238.328
SR

Reserva jegal

Las sociedades estin obligadas a destinar un 10% de los beneficios de cada
ejercicio a la constitucién de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al
menos, el 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los
accionistas y s6lo podr4 ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener
otras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y
ganancias. También bajo ciertas condiciones 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.

(Contimia)
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Acogiéndose a las disposiciones sobre libertad de amortizacién contenidas
en ¢l Real Decreto-Ley 2/1985, la Sociedad doté unas amortizaciones
fiscales compiementarias de 271.000 miies de pesetas durante los
ejercicios 1985 y 1986, sobre las adquisiciones de elementos de
inmovilizado material nuevo que cumplfan los requisitos establecidos por
dicho Real Decreto Ley.

El saldo de esta cuenta se disminuye mediante traspaso a las reservas
voluntarias, por los importes de las amortizaciones efectivas que se
practican en cada ejercicio en funci6n de la vida itil de los elementos del
inmovilizado afectos a esta previsién. Las citadas amortizaciones no
tendrén la consideracién de gasto deducible a efectos fiscales. La Sociedad
no tiene recogido el correspotidiente impuesto diferido en el pasivo del
baiance de situacién debido a la incertidumbre en cuanto al tipo impositivo
a aplicar en el futuro ya que la Sociedad y el Grupo disponen de
deducciones por inversiones significativas (véase nota 30).

- Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicién, excepto por el importe
pendiente de amortizar de los gastos de establecimiento que, al 31 de
diciembre de 1994 y 1993, asciende a 126.790 miles e pesetas y 123.502
miles de pesetas, respectivamente, para el Grupo consolidado por
integracién global.

(e} Reservasen sociedades consolidadas por integracién global

Su detalle es el siguiente:

Miles de pesetas
Reservas
para acciones Total
Prevision de la Sociedad reservas en
Reserva Reservade libertad dominante Otras sociedades
legal revalorizacion  _amortizacidn  (véase notad(h)) reservas  consolidadas
1994
Celulosa de
Levante, S.A.  48.690 96.563 78.118 - 35.550 258.921
S.A. Payd
Miralles 50.272 93.590 4.326 - (557.893) (409.705)
Papeles Anoia,
S.A. 3.000 - - 24.115 72.997 100.112

101.962 190.153 82.444 24.115 (449.346) 550.672)
SIS S S S S

{Contimia)
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Miles de pesetas
Reservas
para acciones Total
Previsién de la Sociedad reservas en
Reserva Reservade libertad dominante Otras sociedades
legal revalorizacién _amortizacién _ (véase notad(h)) _reservas _consolidadas
1993
Celulosa de
Levante, S.A. 44919 96.563 82.703 - (297D 221.214
S.A. Payd
Miralles 50.000 93.590 4,326 - (560.347) (412.431)
Papeles Anoia,
S.A. 3.000 - - 27.371 66.102 96.473
97.919 190.153 87.029

27.371 (497.216! !94.744)

El movimiento experimentado por estas reservas durante los ejercicios 1994 y

1993 es como sigue:

Miles de pesetas
Total
Prevision reservas en
Reserva Reserva de libertad de Otras “sociedades
legal revalorizacién amortizacién reservas consolidadas
Saldos al 31 de di-
ciembre de 1992 97.804 190.153 91.614 (468.831) (89.260)
Distribucién del re-
sultado de 1992 115 - - (5.599) (5.484)
Traspasos
Por amortizacién
econdmica de
inmovilizacio-
nes materiales - - (4.585) 4.585 -
Saldos al 31 de di-
ciembre de 1993 97.919 190.153 87.029 (469.845) (94.744)
Distribucion del re-
sultado de 1993 4.043 - - 40.029 44,072
Traspasos
Por amortizacién
econdmica de
inmovilizacio-
nes materiales - - (4.585) 4.585 -
Saidps al 31 de di-
ciembre de 1994 101.962 190.153 82.444 . (425.231! 550.672!

(Contim’xa)
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La disposicién del saldo de las reservas legales, reservas de revalorizacién y la
prevision libertad de amortizaci6én est4 sujeta a la misma normativa vigente
aplicable a la sociedad dominante.

La disposicién del saldo de otras reservas estd sujeta a la normativa legal
aplicable a cada una de las sociedades dependientes.

Su detaile, por cada sociedad, es el siguiente:

Miles de pesetas
1994 1993

Desvi, S.A. - Consolidado B 69.165 74.630
Havemeyer Paper, Inc, - (57
Sociedad Espaiiola Zig Zag, S.A. (22.091) (23.391)
MB Papeles Especiales, S.A. 5.271 (2.074)
Configraf, S.A. - 11.982
Comercial Internacional de la

Celulosa, S.A. - (2.533)
Guyenne Espariola, S.A. - (12.389)
Mercaunid, S.A. - Consolidado - (1.832)

52.345 44.336

{Contimia)
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El movimiento de las reservas en sociedades consolidadas por puesta en equivalencia
durante los ejercicios 1994 y 1993 es como sigue:

Miles de pesetas
1994 1993

Saldo al 1 de enero 44,336 67.763

Distribucién del resultado de 1993
procedente de sociedades puestas
en equivalencia (16.852) 16.219

Disminucién de las reservas por puesta en
equivalencia por exclusién del perimetro
de consolidacién de Industrias Pagui Anoia, S.A.
al no integrarse en el perimetro de consolidacién
(véase nota 1(c)) - (39.085)

Variacién de las reservas por puesta en equi-
valencia por exclusién del perimetro de
consolidacién de Havemeyer Papers, Inc.,
Comercial Internacional de la Celulosa, S.A.
y Mercaunid, S.A. 3.576 -

Ajuste de consolidacion por la venta de la
participacién en Guyenne Espaiiola, S.A. 20.333 -

Otros 952 (561)

Saldo al 31 de diciembre 52.345 44.336
(14) 1 Distribui Varios Eiercici

El detalle de ingresos a distribuir en varios ejercicios al 31 de diciembre es el

siguiente:
Miles de pesetas
1994 1993
Subvenciones en capital 84.840 52.518
Diferencias de cambio no realizadas - 584

84.840 53.102

(antinﬁa)
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El importe de subvenciones en capital recoge el importe de las subvenciones
concedidas por el Ministerio de Industria, Comercio y Turismo y por la
Comisién de las Comunidades Europeas, en relacién a la ejecucion por parte del
Grupo de proyectos de investigacién medioambiental en la fabricacién de celulosa
y para la promocién de las tecnologfas energéticas del programa THERMIE,
respectivamente. Al 31 de diciembre de 1994 el Grupo atn no habfa iniciado las
inversiones en los activos afectos a los proyectos subvencionados y que suponen la
parte més importante de la subvencién.

El movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 1994 y 1993 es como sigue:

Miles de pesetas
Saldo al 31 de diciembre de 1992 _ 55.737
Subvenciones concedidas 500
Menos, ingresos reconocidos como subvenciones
a la explotacion (3.719)

Saldo al 31 de diciembre de 1993 52.518
Subvenciones concedidas 32.322
Saldos al 31 de diciembre de 1994 84.840

(15) Provisiones para Riesgos y Gastos

E! detalle de las provisiones para riesgos y gastos al 31 de diciembre es el siguiente:

Miles de pesetas
1994 1993
Provisiones para pensiones y
obligaciones similares 151,302 129.706
Provisiones para recargos (notas 19 y 25) - 127.569
Otras provisiones - 2.000

151.302 259.275

(Contimia)
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@ Provis . blicaci il

El Grupo viene obligado a satisfacer un conjunto de ayudas complementarias de
las prestaciones del Régimen General de la Seguridad Social en concepto de
jubilaciones que se detallan en la nota 4(n) de esta memoria.

De acuerdo con el estudio actuarial realizado por expertos independientes, al 31
de diciembre de 1994 el pasivo necesario para atender los derechos
adquiridos por los empleados en relacién con las prestaciones mencionadas en
el péarrafo anterior ascendia a 194.492 miles de pesetas (212.148 miles de

pesetas en 1993).

El movimiento de estas provisiones durante los ejercicios 1994 y 1993 es como

sigue:

< —

Saldo al 31 de diciembre de 1992
Dotaciones

Gastos de personal
Gastos extraordinarios (nota 25)

Pagos realizados durante el ejercicio

Saldo al 31 de diciembre de 1993
Dotaciones

Gastos de personal
Gastos extraordinarios (nota 25)

Pagos realizados durante el ejercicio

Saldo al 31 de diciembre de 1994

Miles de pesetas

102.004

38.567
27.702

66.269
(38.567)

129.706

40.224
21.596

61.820
(40.224)

151,302

Los cargos a gastos extraordinarios corresponden a la dotacién sisternética
anual para absorber el déficit que existfa en estas provisiones al 31 de
diciembre de 1990 (véase nota 4(n)). Asimismo, la Sociedad considera los
pagos por prestaciones sociales como mds gasto del ejercicio en que se

efectian.




! - 24

MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

(b) Provisjones para recargos

Su movimiento durante los ejercicios 1994 y 1993 es el siguiente:

Miles de pesetas
Saldo al 31 de diciembre de 1992 27.000
Dotaciones netas del ejercicio 100.569
Saldo al 31 de diciembre de 1993 127.569
Traspasos (nota 19) (127.569)

o

Saldo al 31 de dictembre de 1994 -

Esta provisién correspondia a los recargos de apremio estimados en relacién a
los aplazamientos en el pago de las cuotas patronales a la Seguridad Social
solicitados durante 1993 y gue han sido otorgados durante 1994 (véase notas
19 y 25).

(16) Deudas con Entidades de Crédito a Largo Plazo

El detalle de las deudas con entidades de crédito a largo plazo al 31 de diciembre es
el siguiente:

Miles de pesetas
Saido at Saldo al
31/12/94 31/12/93

Préstamos bancarios

Préstamos preferenciales en pesetas 385.535 -
Préstamo en pesetas 190.833 255.090
Préstamo en moneda extranjera 21.803 70.608

598.171 325.698

Menos, vencimientos a corto plazo (nota 18) (78.469)  (127.072)

519.702 198.626

Acreedores por arrendamiento financiero (nota 6) 6.713 5.708

526.415 204.334

{Continda)
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El vencimianto de los préstamos bancarios a largo plazo al 31 de diciembre de 1994
€s como sigue: '

Miles de pesetas

En 1996 107.013
En 1997 109.296
En 1998 112.061
En 1999 87.558
En 2000 81.646
En 2001 22,128

519.702

Los préstamos preferenciales se encuentran acogidos a acuerdos suscritos entre las
entidades prestatarias y el Instituto de Crédito Oficial (I.C.O0.) para la
financiacién de determinados proyectos de inversién. El tipo de interés de los
mismos oscila entre el 7,82% y el 8,30%.

El tipo de interés de los restantes préstamos esté referenciado al Libor para la parte
dispuesta en divisas y al Mibor para ia parte dispuesta en pesetas.

El préstamo en moneda extranjera al 31 de diciembre de 1994 y 1993 corresponde
al contravalor en pesetas de un préstamo denominado en délares EE.UU.

En fecha 25 de febrero de 1993, la Junta General Extraordinaria de Accionistas
acord$ la emisién, con fecha 14 de junio de 1993, de 50.000 obligaciones
convertibles al portador de 10.000 pesetas nominales cada una, a un tipo de
interés nominal del 12,00% anual pagadero por semestres vencidos, y que al
31 de diciembre de 1993 estaban totalmente suscritas. La amortizacién final
de dichas obligaciones serd el 14 de junio de 1998, ofreciéndose a los
suscriptores de las mismas cinco opciones de conversién en acciones de la
Sociedad, ejercitables en el plazo que discurre entre el 29 de mayo y el 14 de
junio de los afios 1994, 1995, 1996, 1997 y 1998.

El movimiento de las obligaciones durante el ejercicio 1994 ha sido el siguiente:

Miles de pesetas
Saldo al 31 de diciembre de 1993 500.000
Conversién de obligaciones en acciones (nota 13(a)) (121.590)
Saldo al 31 de diciembre de 1994 378.410

(Continiia)




26
MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

A efectos de la conversién, las obligaciones son valoradas a la par, dando
derecho a la suscripcién de 20 acciones de la Sociedad por cada obligacién.
La totalidad de las obligaciones estdn admitidas a cotizacién en la Bolsa de
Valores de Barcelona.

() Emisi le obligaci val iabl |
El detaile a 31 de diciembre es como sigue:

Miles de pesetas
1994 1993
Pagarés de empresa 24.210 37.410
Intereses de bonos y pagarés 25.959 4.295
Intereses de obligaciones 1.892 2.500

52.061 44.205
(18) Deudas con Entidades de Crédito a Corto Plazo

El detalle de esta cuenta es como sigue:
Miles de pesetas
Limite al  Saldo al Saido al
3171294  31/12/94  31/12/93

Tesoreria 275.000 109.665  305.567
Financiacién de importaciones 1.405.000  942.321 545.847
Financiacién de exportaciones 2.531.000 1.494.985 1.384.084
Efectos descontados (nota 11} 1.410.000  429.428 1.138.152

5.621.000 2.976.399 3.373.650
S

Vencimientos a corto de deuda a largo plazo
Préstamos y créditos bancarios (nota 16) 78.469 127.072
Acreedores por arrendamiento financiero (nota 6) 21.442 122.219

Intereses a corto plazo de deudas con entidades de
crédito 58.865 78.444

3.135.175 3.701.385
A——— S
Los efectos descontados al 31 de diciembre de 1993 incluyen efectos comerciales

con empresas del grupo por importe de 20.781 miles de pesetas que han sido
eliminadas dentro del proceso de consolidacién.

(antinﬁa)
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Los saldos de financiacién de importaciones y exportaciones al 31 de diciembre
incluyen unos importes de 1.745.263 y 1.750.328 miles de pesetas,
respectivamente, correspondientes al contravalor en pesetas de saldos
denominados en délares EE.UU. y monedas comunitarias.

(19) Otras Deudas no Comerciales

Su detalle es como sigue:

Miles de pesetas
1993
Corto Largo Corto
plazo plazo plazo plazo
Administraciones Pdblicas
Hacienda Piiblica, acreedora 162.825 331.375 188.848 383.616
Organismos de Ia Seguridad
Social 648.406 167.770 - 820.293
Impuesto sobre Sociedades
{nota 30) - 94915 -
Impuesto sobre beneficios
diferido
Del ejercicio 1994 (nota 30) - 12.084 - -
De ejercicios anteriores - 5.243 - 6.553
Remuneraciones pendientes de pago - 168.752 - 192.630
Otras deudas 15.129 116.346 2.000 1.926
826.360 896.485 190.848 1.405.018
TN I S T
Los vencimientos a largo plazo son los siguientes:
Miles de pesetas
1994 1993
A dos aiios 274.047 107.632
A tres afios 240.231 83.216
A cuatro aios 228.840 -
A cinco afios 83.242 -
826.360 190.848
S S —

El Grupo solicité y ha obtenido en el ejercicio 1994 el aplazamiento del pago de la
mayor parte de las cuotas patronales a la Seguridad Social del ejercicio 1992, asf
como las correspondientes al periodo comprendido entre enero y octubre de
1993, ambos inclusive. Este aplazamiento contempla el pago de la deuda atrasada
mediante un plan de amortizacién progresiva durante un perfodo de cinco afios.
Al 31 de diciembre de 1993, el Grupo dot6 las oportunas provisiones para cubrir
los recargos por aplazamiento, que durante 1994 han sido incluidos en el
mencionado plan de amortizacién como mayor importe la deuda aplazada (véanse

notas 15 y 25).

(Continta)
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Asimismo, con fecha 2 de agosto de 1993, el grupo obtuvo el apilazamiento del pago
de ia mayor parte de las cuotas del ejercicio 1992 y 1993 correspondiente a las
retenciones a cuenta del Impuesto sobre la Renta de fas Personas Fisicas asi como
a las cuotas a ingresar correspondientes al IVA de diciembre de 1992 y febrero

de 1993.

En fecha 18 de abril de 1994, el Grupo ha obtenido el aplazamiento de la deuda
tributaria derivada de la inspeccién del Impuesto sobre Sociedades de los

ejercicios 1986-1989 (véase nota 25).
(20) Importe Neto de la Cifra de Negocios

El importe neto de la cifra de negocios del Grupo en los ejercicios 1994 y 1993
corresponde principalmente a exportaciones y venta al mercado nacional de papet

de fumar y para impresion delgado, asi como de pastas textiles.

Asimismo, el importe neto de la cifra de negocios del ejercicio 1994 incluye un
importe de 6.744.187 miles de pesetas correspondiente a ventas realizadas en

moneda extranjera (5.222.493 miles de pesetas en 1993).

Las ventas realizadas a empresas puestas en equivalencia se detallan en la nota 27,

(21) Gastos de Personal

Un resumen de estos gastos es el siguiente:

Miles de pesetas

1994 1993
Sueldos, salarios y asimilados 2.057.538  1.950.062
Cargas sociales 395.070 570.639
Indemnizaciones 43.641 31.468

2.696.249  2.552.169

El nimero medio de empleados del Grupo, distribuido por categorias, ha sido el

siguiente:
Categoria profesional 1994 1993
Ingenieros y licenciados 36 39
Ingenieros técnicos, peritos y
ayudantes titulados 22 23
Jefes administrativos y de taller 17 20
Ayudantes no titulados 29 27
Oficiales administrativos ‘ 69 68
Subaiternos y auxiliares administrativos 34 35
Oficiales/productores 398 380
605 592

(Continmtia)
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(22) Otros Gastos de Expiotacién

Un resumen de otros gastos es el siguiente:

Miles de pesetas
1994 1993
- Arrendamientos y cdnones 17.245 16.170
Servicios profesionales independientes 211.009 233.962
Transportes 589.481 477.937
Primas de seguros 57.809 58.789
Reparaciones y conservacion 272.443 185.244
Publicidad, propaganda y relaciones piblicas 105.679 81.989
- Suministros 611.472 555.233
. Trabajos realizados por otras empresas_ 200.172 108.674
Otros gastos de explotacién 222.435 263.454
2.287.745  1.981.452
(23) Gastos Financieros y Gastos Asimilados
Un resumen de estos gastos es el siguiente:
Miles de pesetas
1994 1993
Intereses de valores negociables 68.279 41.043
Intereses bancarios 386.066 606.290
Gastos intereses cuotas leasing 5.617 28.744
Otros gastos financieros 137.788 73.170
SIS0 749247
(24) Ingresos Financieros
Un resumen de estos ingresos es el siguiente:
Miles de pesetas
1994 1993
Intereses de cuentas bancarias ¢ inver-
siones financieras temporales 1.000 13.996
Intereses de cuentas bancarias y otros
ingresos financieros 18.717 18.350

19.717

32346

(Contimia)
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(25) Pérdidas v Gastos Extraordinarios

Un resumen de estos gastos es el siguiente:

Miles de pesetas
1994 1993

Dotacién extraordinaria a la provisién de deudas

financieras con empresas participadas (nota 11) 97.321 -
Pérdidas procedentes del inmovilizado material

y cartera de control 261 15.386
Gastos y pérdidas correspondientes a ejercicios

anteriores 29.083 10.975
Dotacién a la provisién para pensiones (nota 14) 21.596 27.702
Recargos por aplazamientos, actas y otros impuestos 76.633 78.032
Gastos por siniestros 9.221 -
Otras pérdidas y gastos extraordinarios 56.114 132.570

290.229 264.665
N S —

Otras pérdidas y gastos extraordinarios del ejercicio terminado en 31 de diciembre
de 1993 incluyen un importe de 109.448 miles de pesetas correspondiente a la
dotacién de la provisién por recargos de apremio estimados en relacién a los
aplazamientos en el pago de las cuotas patronales a la Seguridad Social,
correspondientes al ejercicio 1993 y 1994.

(26) Ingresos Extraordinarios
Un resumen de estos ingresos correspondientes a los ejercicios 1994 y 1993 es como
sigue:
Miles de pesetas
1994 1993
Indemnizaciones por siniestros 20.299 -
Beneficios en enajenacién de inmovilizado 776 736
Otros ingresos extraordinarios 4421 9.164
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 17.737 -
43.233 9.900
EEE—

(Continiia)
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(27) Transacciones con Empresas Puestas en Equivalencia

Las principales transacciones realizadas con empresas puestas en equivalencia han
sido las siguientes:

Miles de pesetas
1994 1993
Empresas Empresas Empresas
del grupo asociadas_ del grupo

Ingresos
Ventas netas 78.014 - 108.721
Otros ingresos de -
explotacion 10.127 - -
Dividendos recibidos 20.000 - -
Venta de inmovilizado - 800
108.141 800 108.721
Gastos de explotacion
Compras netas 179.176 - 233.925

El detalle de la aportacion al resultado consolidado por las sociedades que forman el

perimetro de consolidacién es como sigue:

Miles de pesetas
1994 1993

Miquel y Costas & Miquel, S.A. 127.147 101.181
Procedente de sociedades consolidadas

por integracién global 169.540 44.072
Procedente de sociedades por el

procedimiento de puesta en equivalencia 22.836 (16.852)
Ajustes procedentes del proceso de

consolidacién

Dividendos intra-grupo (20.000) -

Venta de la participacién en Guyenne

Espaiiola, S.A. 20.333 -

319.856  __ 128.401

(Contimia)
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29) R . Sald Miembros del Consejo de Admin i6

Las remuneraciones a los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad
devengadas durante los ejercicios 1994 y 1993 han sido las siguientes:

Miles de pesetas
1994 1993
Sueldos 37.164 31.694
Dietas 8.606 11.744

45.770 43.438
e T S
Al 31 de diciembre de 1994 y 1993 no existia ningiin saldo a cobrar o a pagar con
los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad.

(30) Situacidn Fiscal

Las sociedades tienen obligaci6n de presentar anualmente una declaracién a efectos
del Impuesto sobre Sociedades. Los beneficios, determinados conforme 2 la
legislacion fiscal, estdn sujetos a un gravamen del 35% sobre la base imponible.
De la cuota resultante pueden practicarse ciertas deducciones por inversiones y
creaci6n de empleo.

En los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 1994 y 1993, Miquel y Costas &
Miquel. S.A. se encuentra sujeta 2 tributacién por el Impuesto sobre Sociedades
en régimen de declaracién consolidada, conjuntamente con S.A. Payd Miralles,
Celulosa de Levante, S.A., Papeles Anoia, S.A. y Desvi, S.A. Por ser Miquel y
Costas & Miquel. S.A. la sociedad dominante del Grupo es la responsable ante Iz
Administracién de 1a presentacién y liquidacién de la declaracién consolidada del
Impuesto sobre Sociedades.

(antimia)
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Debido al diferente tratamiento que la legislacién fiscal permite para determinadas
operaciones, el resuitado contable difiere de la base imponible fiscal. A
continuacién se incluye una conciliacién entre el resultado contable del ejercicio
1994 y 1993 y el resuitado fiscal que las sociedades del Grupo esperan declarar
tras la oportuna aprobaci6n de las respectivas cuentas anuales:

Miles de pesetas
1994 1993
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 409.195 128.401

Diferencias permanentes
De las sociedades individuales _ 163.374 195.894
De los ajustes de consolidacién
Participacién en beneficios de sociedades '
puestas en equivalencia (29.407) -

Participacién en pérdidas de sociedades
puestas en equivalencia 6.571 10.219
Venta de la participacién en Guyenne Espaiiola,
S.A. (20.333) -
Compensaci6n de bases negativas de ejercicios
anteriores (112.350) _ (332.291)
Base contable del impuesto ' 417.050 2.223
Diferencias temporales 21.569 (2.223)
Base imponible fiscal 438.619 -
Cuota al 35% 153.517 -
Deducciones y bonificaciones (55.319) -
Cuota liquida 98.198 -
Retenciones y pagos a cuenta (1.962) -
Impuesto sobre Sociedades a ingresar 96.236 -

(Continia)
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La carga impositiva resultante de la imputacion a Desvi, S.A. del Impuesto sobre
Sociedades consolidado, en el cual estd incluida, se reconoce como un saldo
acreedor o deudor, respectivamente en Empresas puestas en equivalencia, con
contrapartida a la cuenta de Hacienda Piblica deudora o acreedora por Impuesto
sobre Sociedades. La cuota neta a ingresar por el Impuesto sobre Sociedades del

ejercicio 1994 es como sigue:
Miles de pesetas

Cuota neta
De Miquel y Costas & Miquel, S.A. 'y sociedades
dependientes integradas globalmente 96.236
De Desvi, S.A. (1.32D
- 94.915
A
(nota 19)

El gasto del ejercicio 1994 por Impuesto sobre Sociedades se calcula como sigue:

Miles de pesetas

Base contable por 35% 145.968

Deducciones y bonificaciones (55.319)

Otros (1.310)
Gasto del ejercicio 89.339

El detalle de las diferencias temporales del ejercicio 1994 en el reconocimiento de
gastos e ingresos a efectos contables y fiscales y de su correspondiente efecto
impositivo, anticipado o diferido, es como sigue:

Miles de pesetas
Diferencia Efecto
temporai impositivo

Impuestos anticipados 56.097 19.634
(nota 11)

Impuestos diferidos 34.528 12.084
(nota i9)

(Continda)
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Las sociedades del Grupo disponen de deducciones por inversiones pendlentes de
aplicar segiin el siguiente detalle:

Afio de origen Miles de pesetas Aplicables hasta

Ejercicio 1990 18.780 1995

Ejercicio 1991 44.630 1996

Ejercicio 1992 20.892 1997

Ejercicio 1993 15.484 1998
99.786

A la fecha de formulacién de las cuentas anuales, se encuentra pendiente de
determinar la deducci6n por inversiones originada en el ejercicio 1994,

Las sociedades del Grupo tienen el compromiso de mantener durante cinco afios los
activos fijos afectos a la desgravacién por inversiones.

Segiin establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido .el plazo de
prescripcién de cinco afios. Las autoridades fiscales han finalizado la inspeccidn
de los impuestos principales para los ejercicios 1986, 1987, 1988, 1989 y 1990.
Los pasivos fiscales derivados de dichas inspecciones han sido contabilizados en
los ejercicios 1994 y 1993 como gastos extraordinarios.

Los Administradores de la Sociedad no esperan que del resto de ejercicios abiertos a
inspeccién, surjan pasivos adicionales de importancia.

(Contintia)
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(31) Cuadro de Financiacion

El cuadro de financiaci6n de los ejercicios anuales terminados en 31 dediciembre de
1994 y 1993 se presenta en el Anexo VI, el cual forma parte integrante de esta

nota.
Jorge Mercader Mir6 José Emnilio Burillo Arias Juan Caellas Fernindez
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GRUPO MIQUEL Y COSTAS Y MIQUEL, S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 1994 QUE
SE EMITE EN CUMPLIMIENTO DE LO ESTABLECIDO EN EL ARTICULO
202 DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS.

Tal y como se anticipaba en el Informe de Gestién del ejercicio anterior,
se han confirmado las buenas perspectivas del Ejercicio 1994, obteniéndose
una mejora de los resultados por tercer afio consecutivo, que se refleja

en los datos siguientes:

1993 1994
B.A.l. 128,4 409,2
B.D.l. 128,4 319,2

Sectorialmente ha sido un afio caracterizado por unos incrementos muy
importantes de precio de la cel'ulosa. Esto ha permitido mejorar
sustancialmente l!as cuentas de resuitados de las f&bricas de pasta,
desplazando la mejorfa hacia la Gitima parte del afo a las fébricas de
papel que han podido repercutir los incrementos de coste. Durante todo
este perfodo la demanda se ha mantenido firme.

€n nuestro caso particular, habida cuenta de nuestras diferencias
estructurales y coyunturales respecto al Sector, esta repercusion del
coste de las materias primas se ha podido llevar a cabo parcialmente,
teniendo que respetar las condiciones de los contratos anuales vigentes.

Cabe decir, por tanto, que la mejora de resultados cbtenidos respecto
al afio anterior resulta de {os aumentos de productividad alcanzados,
de la aplicacién del programa de contencién de gastos ya iniciado y
de la reduccién de costes financieros.




Ha proseguido, ininterrumpidamente, nuestra actividad en mejoras de
proceso e investigacion, destinindose durante el ejercicio 130 millones
de Ptas. a este capituio.

Con respecto a las inversiones, se ha venido actuando con la misma
poiitica disefiada el ano anterior de mantenimiento de pequefias inversiones
de répido retorno Yy ademas se ha adelantado el estudio del programa
de inversiones para 1995, estudio que se ha terminado a mitad de 1994,

Ello ha permitido comprometer las inversiones de méas largo plazo de
entrega con la ventaja de que empezarén a retornar en los primeros
meses de 1995.

Particular mencién merece el esfuerzo que el Grupo estd desarroilando
en la factorfa de pastas CELESA de cara a solventar definitivamente
jos problemas de vertidos. Se ha programadoc Y acordadc con la
Administracién una actuacién en dos fases. La primera tiene prevista
su puesta en marcha en MARZO 1995 con una inversién de 530 millones
de Ptas., previéndose el inicio de la 22 fase en 1996 a partir de los
pardmetros definitivos obtenidos de la primera fase. '

Desde el punto de vista de actuacién sobre calidad, indicar que nuestra
Compafiia ha obtenido el certificado de la NORMA ISO 9002-1994, para
la fabricacién de papeles de fumar,

La estructura financiera del Balance ha experimentado una sustancial
mejorfa, como consecuencia de la generacién de fondos del Ejercicio
y de la consolidacién a largo plazo de parte de ia deuda a corto existenie
a 31 de diciembre de 1993, habiéndose reducido sensiblemente el

endeudamiento financiero a corto plazo.

Para concluir este informe de gestién, indicar el buen comienzo del
aflo 1995 y que de no preducirse circunstancias excepcionales se mejoraréan
los resultados de 1994.

Finaimente, en aplicacién de lo dispuesto €n el articulo 729 de la Ley
de Sociedades Anénimas, se informa que durante el ejercicio 1994 la
Sociedad Matriz adquiri®6 para su autocartera la cantidad de 31.017




acciones al cambio medio del 119%, con un desemboliso incluido gastos
de 18.449.576 Ptas. Con ello, la autocartera en el Grupo ha pasado a
ser el 1,64% del capital.

Estas operacionés se han realizado para evitar variaciones artificiaies

en la cotizacién de las acciones, que sin responder a la realidad
econdmico-financiera de la Compania, pudieran dar lugar a un descenso

(2
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o alza especulativa de dicha cotizacion.
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