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Informe de Auditoria_de Cuentas Anuales

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

Hemos auditado las cuentas anuales de Miquel y Costas & Miquel, S.A. (Ia Sociedad) que
comprenden los balances de situacién al 31 de diciembre de 1995 y 1994 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
auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

Dada la estructura del Grupo Miquel y Costas (véase nota 1), la situacién financiera y
patrimonial de la Sociedad asi como los resultados de sus operaciones deberian
contemplarse a nivel consolidado. 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
1995 y 1994, acerca de las cuales hemos emitido nuestro informe de auditorfa de fecha 25
de marzo de 1996 en el que expresamos una opinién favorable.

Segun se describe en la nota 4 (d) de la memoria, hasta el ejercicio 1994 inclusive, a
efectos de la preparacién de las cuentas anuales individuales de la Sociedad, las
inversiones en sociedades del grupo y asociadas se valoraban a su coste de adquisicién sin
efectuarse 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 adquisicion y el
valor teérico-contable, corregido por las plusvalias tdcitas existentes en el momento de la
adquisicién y que subsisten al cierre del ejercicio. Los efectos en las cuentas anuales de la
Sociedad del ejercicio 1994 del incumplimiento del mencionado principio contable se
detallan ampliamente en las notas 4 (d) y 8 de la memoria adjunta. Al 31 de diciembre de
1995, 1a Sociedad ha efectuado las oportunas correcciones valorativas también a nivel
individual, constituyendo a tal efecto la correspondiente provisién por depreciacion de
participaciones en empresas del grupo con cargo a pérdidas y gastos extraordinarios del
ejercicio 1995 por un importe de 386.257 miles de pesetas (véase nota 8).

En nuestra opinién, excepto por los efectos en el ejercicio 1994 de los ajustes derivados
de las correcciones valorativas descritas en el pdrrafo anterior, las cuentas anuales
adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonto y de
la situacién financiera de Miquel y Costas & Miquel, S.A. al 31 de diciembre de 1995 y
1994 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 informacion
necesaria y suficiente para su interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad
con principios y normas contables generalmente aceptados que, excepto por el cambio de
criterio en la valoracion de las inversiones en sociedades del grupo y asociadas que se
detalla en el parrafo anterior y en las notas 4 (d) y 8 de la memoria, con el que estamos
de acuerdo, se han aplicado uniformemente.
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El informe de gestion adjunto del ejercicio 1995 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de Miquel y Costas & Miquel,
S.A., la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de
las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 1995. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo pdrrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la

obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

Qé«’? U\)\c:fw\-'c: ~C =2,

Juan Lagen Vidal

25 de marzo de 1996
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.
Memoria de las Cuentas Anuales

31 de Diciembre de 1995 y 1994

(1) Naturaleza v Actividades Principales

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 fabricacion y comercializacion de papeles de toda clase.

La Sociedad ha desarrollado su actividad papelera dentro del campo de los papeles
delgados y especiales de bajo gramaje, especialmente para la industria tabaquera,
a través de sus fabricas de Bes6s, Tort y Fortugés, 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 espafolas (S.A. Payd Miralles, Celulosa de Levante, S.A. y Papeles Anoia,
S.A.) actdan de forma integrada bajo una direcciéon comiin, en especial en lo
referente a ia planificacién de la produccién y gestién de existencias, asignandose
los recursos técnicos y financieros en funcion de las necesidades de cada una de
las sociedades.

Asimismo, la Sociedad explota directamente mediante alquiler las instalaciones de
S.A. Paya Miralles, limitando ésta su actividad a la percepcion 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 legislacion 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 1995, asi como la propuesta de
distribucién de resultados de este Gltimo 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 anuales del ejercicio
1995 serdn aprobadas por la Junta General de Accionistas sin variaciones
significativas. Las cuentas anuales del ejercicio 1994 fueron aprobadas en Junta
de fecha 27 de junto de 1995.

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

Memoria de las Cuentas Anuales

(3) Distribucién de Resultados

La propuesta de distribucidn de resultados del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 1995, formulada por los Administradores y pendiente de
aprobacion por la Junta General de Accionistas, es la siguiente:

Base de reparto Miles de pesetas
Pérdidas y ganancias 219.103
Reservas voluntarias _ 278.115

497.218

Aplicacién previa a reserva de garantia
de acuerdo con el art. 28.4 de la O.M.

de 8 de abril de 1992 . (221.130)
Total 276.088
Distribucién
A reserva legal 21910
A reservas voluntarias 104.936
A dividendos 149242
276.088

Durante el ejercicio 1995, el Consejo de Administracién ha acordado el pago de un
dividendo a cuenta por importe de 59.695 miles de pesetas (véase nota 14(g)).

La distribucién de resultados correspondiente al ejercicio terminado en 31 de
diciembre de 1994, efectuada durante 1995, se presenta con el detalle del
movimiento de fondos propios en la nota 14,

(4) Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados

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

(a) Gastos de establecimiento

Los gastos de establecimiento corresponden a los gastos de puesta en marcha de
inversiones en inmovilizado material y de ampliaciones de capital y se
muestran al coste, netos de la correspondiente amortizacién acumulada. La
dotacion anual para la amortizacion se calcula linealmente aplicando los
siguientes coeficientes de amortizacion:

1995 1994
Gastos de puesta en marcha 20% 10%
Gastos de ampliacidn de capital 20% 20%

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

Memoria de las Cuentas Anuales

Durante el ejercicio 1995 la Sociedad ha modificado el coeficiente de
amortizacion de los gastos de puesta en marcha. Este cambio se ha aplicado
con caricter retroactivo, siendo su efecto estimado una mayor dotacion para
amortizacion en el ejercicio 1995 de aproximadamente 29.000 miles de
pesetas.

(b) Inmovilizaciones inmateriales

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

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

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

- 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 el valor de contado del bien en el momento de
la adquisicion. La amortizacién de estos derechos se realiza linealmente
durante la vida til del bien arrendado, durante los mismos periodos de
vida util estimados para las inmovilizaciones materiales. En el pasivo se
refleja la deuda total por las cuotas de arrendamiento mds 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 operacion, 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 legislacion
entonces en vigor, deducidas las amortizaciones acumuladas
correspondientes.

{Continna)
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

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

Afios de
“vida atil
Edificios y otras construcciones 33-50
Instalaciones técnicas y maquinaria 3-20
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 7-10
Elementos de transporte 6-8.3
Equipos para procesos de informacion 4-7

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

Inmovilizaciones financieras

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

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

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 legislacién vigente. Las cuentas anuales consolidadas muestran
unos fondos propios superiores a los individuales de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 1995 la Sociedad posee indirectamente a través de la
sociedad dependiente Papeles Anoia, S.A., 11.698 acciones propias (16.297
en 1994) adquiridas a un precio medio de 1.480 pesetas cada accién y
equivalentes a un 0,39% del capital social. Papeles Anoia, S.A. tiene
constituida la correspondiente reserva para acciones de la sociedad dominante
al 31 de diciembre de 1995 y 1994. Dicha reserva tendrd cardcter de no
distribuible hasta la amortizacidon o enajenacién de las mencionadas acciones.

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

Memoria de las Cuentas Anuales

La Sociedad dota las oportunas provisiones por depreciacion de los valores

mobiliarios cuando se aprecian circunstancias de suficiente entidad y clara
constancia. No obstante lo anterior, hasta el ejercicio 1994 inclusive y en el
caso de las participaciones en empresas del grupo, la Sociedad seguia la
politica contable de valorar dichas participaciones a su precio de adquisicién
(véase nota ), efectudndose, en su caso, las correcciones valorativas con
respecto al valor tedrico-contable en las cuentas anuales consolidadas de
Miquel y Costas & Miquel, S.A. y sociedades dependientes. En el ejercicio
1995 la Sociedad ha decidido efectuar también a nivel individual las
mencionadas correcciones valorativas (véase nota 8).

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) y jos gastos de emisidn de
obligaciones.

(f) Existencias

Las existencias se muestran valoradas a precio de adquisicién o coste de

produccién, como sigue:

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

- Productos terminados y en curso de fabricacién: 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 ¢ indirectos
de mano de obra y de gastos generales de fabricacién.

La Sociedad realiza dotaciones a la provision por depreciacion de las existencias

cuando el coste de éstas excede a su valor de mercado.

(g) Clientes y efectos comerciales a cobrar

Siguiendo la practica comerctal generalizada, una parte 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
situaciéon 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.

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

Memoria de las Cuentas Anuales

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

Acciones propias a corto plazo

Al 31 de diciembre de 1995 la Seciedad poseia 15.632 acciones propias
equivalentes a un 0,52% del capital social (32.767 acciones propias
equivalentes a un 1,09% del capital social, al 31 de diciembre de 1994). Al
31 de diciembre de 1995 y 1994 el coste medio de adquisicion de las acciones
propias es inferior al valor teérico-contable de las mismas a dichas fechas.

Asimismo, la Sociedad tiene constituida la correspondiente reserva para
acciones propias que tendrd caracter 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 27 de junio de 1995,
halldndose las mismas integramente desembolsadas.

Transacciones v saldos en moneda extranjera

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, y
como ingresos a distribuir en varios ejercicios los beneficios no realizados.

Corto/largo plazo

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

(Continta)
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(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 teciben indemnizaciones aquelios 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 decision de
efectuar el despido.

(I' 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 de! 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, ésta es
responsable ante ia Administracion de la presentacién y liquidacidn del
Impuesto sobre Sociedades, para lo cual recibe la correspondiente provisién
de fondos.

Las deducciones fiscales por inversiones y creacion de empleo se constderan
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 | 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 3! de diciembre de 1989, la Sociedad seguia la practica 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
legislacidon 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.

{Continva)
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{5) Gastos de Establecimiento

Su detalle y movimiento es el siguiente:

. Milesdepesctas L
Saldos al Saldos al Saldos al
31/12/93  Adiciones  31/12/94  Adiciones _31/12/95

Gastos de puesta en

marcha 102.064 7.203 109.267 4.000 113.267
Gastos de ampliacion de
capital 88432 8857 97.289 97289
190.496 16.060  206.556 4000  210.556

Menos, amortizacion
acumulada (83.733)  (26.458) (110.191)  (56.548) (166.739)

106.763 (10.398) 96.365 (52.548) 43.817

(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. El detalle de estos bienes y las condiciones
mas importantes de dichos contratos al 31 de diciembre de 1995 son los

siguientes:
Miles de pesetas
Numero Importe

Fecha del de cuotas Valor de de cada Opcitn de

Bien _contrato mensuales  contado  cuota  compra
Guillotina 28/06/94 24 16.830 740 740
Entrelazadora 16/12/94 24 4.000 176 176
Engomadora 22/02/95 24 19.432 858 858
40.262 £.774 1.774

Durante el ejercicio 1995, se ha ejercido la opcién de compra de ciertos contratos
de arrendamiento financiero relativos a una planta de cogeneracién, a unos
equipos informdticos y a una entrelazadora (relativos a una perforadora laser y
unos equipos informdticos, en 1994), traspasidndose al inmovilizado material el
valor de coste y su correspondiente amortizacién acumulada (véase nota 7).

(Continta)
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Los pasivos derivados de estas operaciones al 31 de diciembre de 1995y 1994 se
desglosan, segdn su vencimiento, como sigue:

Miles de pesetas

~ Largo plazo Corto plazo ]

Vencimiento 1995 1994 1995 1994
1994 - - - 3.952
1995 - - - 15.436
1996 - 6.554 16.921 -
1997 R NIYE - - -

1.717 6.554 16.921 19.388

{nota 16) {nota 18)

(7) Inmovilizaciones Materiales

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

La Sociedad, haciendo uso de las distintas disposiciones fiscales de actualizacién de
activos, incrementé en 1973, 1979 y 1983 el coste y la amortizaciéon acumulada
de su inmovilizado material por unos importes netos 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 legislacion.

Al 31 de diciembre de 1995, el inmovilizado material totalmente amortizado
asciende a aproximadamente 1.076.912 miles de pesetas (1.072.786 miles de
pesctas en 1994), correspondiendo principalmente a instalaciones técnicas y
maquinaria.

Al 31 de diciembre de 1995 ciertos terrenos, construcciones y maquinaria se
encuentran hipotecados, en garantia de ciertas deudas a largo plazo, que a dicha
fecha ascendian a un importe de 946.084 miles de pesetas (1.189.916 miles de
pesetas en 1994), correspondientes principalmente a fa deuda por el aplazamiento
de las cuotas de la Seguridad Social y otros impuestos.

(8) Inmovilizaciones Financigras

El detalle y movimiento se muestran 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 1995 y 1994, asi como los fondos propios de dichas empresas,
seglin sus cuentas anuales, se muestra en el Anexo 1V, el cual forma parte
integrante de esta nota.

(Continia)
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La sociedad asociada Industrias Pagui Anoia, S.A. presenté durante 1993 un
expediente de suspension de pagos no habiéndose firmado todavia, a la fecha de
formulacién de las cuentas anuales, el convenio de acreedores ni aprobado un
plan de viabilidad tutura de dicha sociedad. La Sociedad, de acuerdo con un
criterio de méxima prudencia, tiene constituida al 31 de diciembre de 1995 y
1994 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 decidid, atendiendo a las
circunstancias actuales del mercado y de acuerdo con un criterio de prudencia,
constituir una provisién por depreciacion 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), hasta el ejercicio 1994 inclusive, la Sociedad,
con excepcién de lo mencionado en los pdrrafos anteriores para las sociedades
asociadas Industrias Pagui Anoia, S.A., Comercial Internacional de la Celulosa,
S.A. y Mercaunid, S.A., valoraba en sus cuentas anuales individuales las
participaciones en empresas del grupo y asociadas a su precio de adquisicion, sin
incluir las correspondientes correcciones valorativas con respecto al valor
tedrico-contable de las participaciones a la fecha del cierre contable, reflejandose
éstas adecuadamente en las cuentas anuales consolidadas de Miquel y Costas &
Mique!, S.A. y sociedades dependientes. En este sentido, la correccién valorativa
se producfa por la inversion en S.A. Payd Miralles que, de haberse efectuado al
31 de diciembre de 1994, hubiera supuesto, considerando la subsistencia de
plusvalfas tdcitas por un importe aproximado de 165.000 miles de pesetas, una
disminucién de las inmovilizaciones financieras y de los resultados de ejercicios
anteriores a dicha fecha por unos importes de 403.437 y 4(9.386 miles de
pesetas, respectivamente, y un aumento del beneficio del ejercicio 1994 en 5.949
miles de pesetas.

Al 31 de diciembre de 1995 la Sociedad ha efectuado también a nivel individual las
correcciones valorativas, constituyendo a tal efecto una provisién por
depreciacién de su participacién en S.A. Payd Miralles, en base al valor tedrico-
contable de la misma a dicha fecha, corregido por las mencionadas plusvalias
tcitas, por un importe de 386.257 miles de pesetas, que se ha registrado como
gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio bajo el epigrafe de
pérdidas y gastos extraordinarios.

Durante el ejercicio 1994 la Sociedad enajend su participacién en la sociedad
asociada Guyenne Espafola, S.A., generindose una pérdida extraordinaria por
importe de 7.506 miles de pesetas (véase nota 25).

Asimismo, durantc el ejercicio 1994 la Sociedad vendié su participacion en la

sociedad asociada 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.

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

S.A. Paya Miralles con domicilio en Mislata (Valencia) alquila sus
instalaciones industriales a Miquel y Costas & Miquel, S.A. (véanse notas 1y
27).

Celulosa de Levante, S.A. con domicilio en Tortosa (Tarragona) y cuyo
objeto social es la produccion de pastas textiles a base de lino y cafiamo para
la fabricacién del papel de tumar 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 Mique! 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 produccion 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 Espafiola 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 fabricacién y comercializacién de papeles especiales.

El resto de empresas asociadas, en la que la Sociedad ostenta una participacion
minoritaria, son sociedades relacionadas con la actividad papelera, excepto
Mercaunié, S.A. que no desarrolla ninguna actividad industrial.

{(Contintia)
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(9) Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios

Su detalle y movimiento es como sigue:

. ... Milesdepesetas
Gastos financieros diferidos

Contratos de Otros
arrendamiento gastos
financiero  financieros  Otros  Total
Saldos al 31 de diciembre
de 1993 5.653 6.571 21114 33.338
Adiciones 2.074 - 1.778 3.852
Aplicaciones  (5.046)  (6.571) (6.647)  (18.264)
Saldos al 31 de diciembre
de 1994 2.681 - 16.245 18.926
Adiciones 2.161 - 3.179 5.340
Aplicaciones (2.761) - (8.334)  (11.095)
Otros (1.199y - - (1199
Saldos al 31 de diciembre
de 1995 882 - 11.090 11.972

(10) Existencias

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

Miles de pesetas

1995 1994
Materias primas y otros aprovisionamientos 731.845 559.598
Productos terminados y en curso de
fabricacién 932.119 724.544

1.663.964  1.284.142

Los gastos por aprovisionamientos de existencias en jos ejercicios 1995 y 1994
fueron los siguientes:

Miles de pesetas

1995 1994
Materias primas y otros aprovisionamientos
Compras netas 4.808.543  3.616.705
Variacién de existencias (172.247y  (136.490)

4.636.296  3.480.215

(Continda)
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La cifra de compras netas del ejercicio 1995 incluye un importe aproximado de
1.520.000 miles de pesetas correspondiente a aprovisionamientos realizados en
moneda extranjera (960.535 miles de pesetas en 1994).

Las compras realizadas a empresas del grupo y asociadas se detallan en la nota 27.
(11) Deudores

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

~Miles de pesetas

1995 1994
Clientes 2.133.398  2.271.557
Efectos descontados (nota 18) 477.725 407.527
Empresas del grupo, deudoras 873.620  1.005.006
Empresas asociadas, deudoras - 800
Clientes de dudeso cobro 163.908 171.272
Empresas asociadas, dudoso cobro - 38.062
Deudores varios 2.731 49.668
Administraciones piiblicas 76.781 109.823

3.728.163  4.053.715

Menos, provisiones para insolvencias (163.908)  (203.004)

3.564.255  3.850.711

Al 31 de diciembre de 1995, los efectos descontados incluyen un saldo a cobrar de
empresas del grupo por importe de 11.074 miles de pesetas.

El saldo empresas del grupo, deudoras al 31 de diciembre de 1995y 1994 incluye,
entre otros, unos importes de 733.672 y 763.697 miles de pesetas,
respectivamente, correspondientes a la cuenta corriente mantenida con S.A. Paya
Miralles (véanse notas 1 y 27). Los saldos con empresas del grupo no tienen un
vencimiento fijado y, con excepcién de S.A. Payd Miralles, devengan un tipo de
interés anual determinado en funcién del mercado.

(Continuia)
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El movimiento de la provisién para insolvencias durante los ejercicios 1995 y 1994
ha sido el siguiente:

__Miles de pesetas
1995 1994

Saldo al | de enero 203.004 140.331
Dotacién extraordinaria del ejercicio (nota 25) - 97.321
Dotaciones del ejercicio 43.475 61.018
Recuperaciones de saldos provisionados {7.885) (256)
Cancelaciones de saldos provisionados _ (74.686)  (95.410)
Saldo al 31 de diciembre 163.908 203.004

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

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

Miles de pesetas
1995 1994

Hacienda Publica, deudora

Por IVA 61.035 73.340

Devolucion de impuestos - 536
Seguridad Social, deudora 2219 2.186
IVA intracomunitario - 17.200
Impuesto sobre beneficios anticipado (nota 29) 13.527 16.561

76.781 109.823

(Continta)
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(12) Inversiones Financieras Temporales

Su detalle y movimiento es como sigue:

. Milesdepesetas __ o
Inversiones
financieras Dividendos
con cotiza- Imposiciones  a cobrar
cién oficial  a plazo fijo (nota 27) ~_ Total
Saldos al 31 de diciembre
de 1993 20.601 29.759 - 50.360
Altas - 7.958 18.000 25.058
Bajas o - (5.134) - (5.134)
Saldos al 31 de diciembre
de 1994 20.601 32.583 18.000 71.184
Altas 3.827 700 - 4527
Bajas (5.470) (15.243) (18.000) (38.713)
Saldos al 31 de diciembre
de 1995 18.958 18.040 - 36.998

(13) Acciones Propias a Corto Plazo

El movimiento de este capitulo del balance de situacién durante los ejercicios 1995 y

1994 ha sido el siguiente:

Namero de Miles del
acciones Pesetas

Saldo al 31 de diciembre de 1993 1.750 1.417
Adquisiciones del ejercicio 1994 ~___31.017 18.449
Saldo al 31 de diciembre de 1994 32.767 19.866
Adquisicion del ejercicio 1995 6.749 4.731
Enajenacion del ejercicio 1995 (23.884) (14.689)
Saldo al 31 de diciembre de 1995 15.632 9.908

(Continta)
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{14) Fondos Propios

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

{a) Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 1993 el capital social estd representado por 2.984.842
acciones anotadas en cuenta (2.984.662 acciones en 1994), de 500 pesetas
nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones
gozan de los mismos derechos politicos y econémicos, excepto las 180
acciones emitidas durante el ejercicio 1995 como consecuencia del gjercicio
de la segunda opcién de conversion de las obligaciones "14 de junio de
1993", que tienen efectos econémicos a partir del 14 de junio de 1995.

La composicion del accionariado de la Sociedad al 31 de diciembre de 1995 y
1994 es la siguiente:

- 1995 1994
Miles de  Porcentaje de  Milesde  Porcentaje de

pesctas  participacién  pesetas _participacién

Negocios Bonaf¢, S.A.

(Grupo Argentaria) 392.295 26,3 392.295 26,3
CEP Vida de Seguros y
Reaseguros, S.A. 166.189 11,1 166.189 1Ll
Previsiéon Sanitaria
Nacional 137.074 9,2 137.074 9,2
Otros - 796.863 534 796.773 534
1.492.421 100,0 1.492.331 100,0

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 autorizacion de la
Junta General de Accionistas, llevé a cabo una ampliacién de capital por
importe de 121.590 miles de pesetas mediante la emisién de 243.180 nuevas
acciones representadas por medio de anotaciones en cuenta, como
consecuencia de la conversién de 12.159 obligaciones de la emision de 14 de
junio de 1993 (véase nota 17(a)).

Asimismo, haciendo uso de la autorizacién de la Junta General de Accionistas,
durante el ejercicio 1995 la Sociedad ha llevado a cabo una ampliacién de
capital por un importe de 90 miles de pesetas mediante la emisién de 180
nuevas acciones representadas por medio de anotaciones en cuenta, como
consecuencia de la conversién de 9 obligaciones de la emisién de 14 de junio
de 1993 (véase nota 17(a)).

{Continda)



17
MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas celebrada el 27 de
junio de 1995 autoriz6 al Consejo de Administracién a efectuar ampliaciones
de capital mediante aportaciones dinerarias por un importe maximo total de
746.165 miles de pesetas en un plazo de 5 anos, y asimismo a emitir
obligaciones hasta 2.000.000 de miles de pesetas, durante un periodo de cinco
afios.

(b) Prima de emision

{(c)

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

Actualizacion de 1983

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

(d) Reservalegal

(e)

La Sociedad estd obligada a destinar un minimo del 10% de los beneficios de
cada ejercicio a la constitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance
una cantidad igual al 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a
los accionistas y sélo podrd ser utilizada para cubrir, en ¢l 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.

‘Prevision liberiad de amortizacién

Acogiéndose a las disposiciones sobre libertad de amortizacion contenidas en el
Real Decreto Ley 2/1985, la Sociedad doté unas amortizaciones fiscales
complementarias de 271.000 miles de pesetas durante los ejercicios 1985y
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 funcion de la vida atil de los elementos del inmovilizado
afectos a esta previsién. Las citadas amortizaciones no tienen la consideracion
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 fiscal efectivo a
aplicar en los ejercicios futuros.

(Contintia)
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(f) Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion, excepto por el importe
pendiente de amortizar de gastos de establecimiento y gastos de investigacion
y desarrollo que, al 31 de diciembre de 1995, asciende a 43.817 y 7.081
miles de pesetas, respectivamente.

{g) Dividendo a cuenta

De acuerdo con la legislacion vigente, el Consejo de Administracion acordé en
fecha 2 de noviembre de 1995 la distribucién de un dividendo a cuenta de los
beneficios del ejercicio 1995 por un importe total de 59.695 miles de pesetas,
equivalente a 20 pesetas por accion, excepto para las 180 acciones nuevas del
ejercicio 1995 (véase apartado (a) de esta misma nota) a las cuales les
corresponden || pesetas por accion. Esta distribucién fue formulada a partir
del siguiente estado previsional de resultados del ejercicio 1995 y de tesoreria
del periodo de un afio a partir de la fecha del acuerdo:

Previsién de beneficios distribuibles del
ejercicio 1995
Proyeccién de resultados netos de impuestos

hasta el 31 de diciembre de 1995 214.000
Menos, dotacion requerida a reserva legal (21.400)
Menos, resultados negativos de ejercicios

anteriores o (116.280)
Importe maximo para distribuir como

dividendos a cuenta 76.320

Dividendos a cuenta distribuidos 59.695

Prevision de tesoreria de! perfodo com-
prendido entre ¢l 2 de noviembre de
1995 y el 2 de noviembre de 1996

Saldos de tesorerfa al 2 de noviembre

de 1995 217.000
Cobros proyectados 15.000.000
Pagos proyectados, incluido el divi-

dendo a cuenta ~ (14.800.000)

Saldos de tesoreria proyectados al 2 de
noviembre de 1996 417.000

(Continta)
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(15) Provisiones para Riesgos y Gaslos

Este epigrafe del balance de situacion incluye al 31 de diciembre de 1995 y 1994 la
provisién para pensiones y obligaciones similares. Dicha provision viene
determinada por la obligacién de satisfacer un conjunto de ayudas
complementarias a Jas prestaciones del Régimen General de la Seguridad Social
en concepto de jubilaciones, que se detallan en ]a nota 4(m) de esta memoria.

De acuerdo con el estudio actuarial realizado por expertos independientes, al 31 de
diciembre de 1995 el pasivo necesario para atender los derechos adquiridos por
los antiguos empleados en relacién con las prestaciones mencionadas er el parrafo
anterior ascendia a 208.632 miles de pesetas (186.438 miles de pesetas al 31 de
diciembre de 1994).

El movimiento de estas provisiones durante los ejercicios 1995 y 1994 es como
sigue:

Miles de pesetas

Saldo al 31 de diciembre de 1993 124.457
Dotaciones
Gastos de personal 37.113
Gaslos extraordinarios (nota 25) 20661
57.774
Pagos realizados durante el ejercicio (37113
Saldo al 31 de diciembre de 1994 145.118
Dotaciones
Gastos de personal 37.703
Gastos extraordinarios (nota 25} 313571
69.460
Pagos realizados durante el ejercicio 3103y
Saldos al 31 de diciembre de 1995 176.875

Los cargos a gastos extraordinarios corresponden a la dotacion sisterndtica 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 mas gasto del gjercicio en que se efectdan.

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

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

~_ Miles de pesetas
Saldo al Saldo al
311295 3U/12/94

Préstamos bancarios
Préstamos en pesetas 269.167 190.833
Préstamo en moneda extranjera , - 21803

269.167 212.636

Menos, vencimientos a corto plazo (nota 18) (96.667)  (78.469)
172.500 134.167
Acreedores por arrendamiento financiero (nota 6) 1.717 6.554

174.217 140.721

E! vencimiento de los préstamos bancarios a largo plazo al 31 de diciembre de 1995
y 1994 ¢s como sigue:

Miles de pesetas

1995 1994
En 1996 - 51.667
En 1997 96.667 36.667
En 1998 66.667 36.667
En 1999 9.166 9.166

172.500 134.167

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

El préstamo en moneda extranjera al 31 de diciembre de 1994 correspondia al
contravalor en pesetas de un préstamo denominado en doélares EE.UU.

(Continda)
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(17) Emisiones de Obligaciones y Otros Valores Negociables

(a) Emisiones de obligaciones y olros valores negociables a largo plazo

En fecha 25 de febrero de 1993, Ja Junta General Extraordinaria de Accionistas
acordé la emision, 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 nomina! de! 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 conversioén 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.

Asimismo, la Junta Genera! Exiraordinaria de Accionistas de fecha 27 de junio
de 1995, acordd la emision, con fecha 20 de septiembre de 1995, de 10.000
obligaciones convertibles representadas por anotaciones en cuenta de 10.000
pesetas nominales cada una, a un tipo de interés nominal del 9,00% anual
pagadero por semestres vencidos, y que al 31 de diciembre de 1993 estaban
totalmente suscritas. La amortizacién final de dichas obligaciones serd el 20
de septiembre de 1998, ofreciéndose a los suscriptores de las mismas (res
opciones de conversion en acciones de ia Sociedad, ejercitables en el plazo
que discurre entre el 1y el 20 de septiembre de los afios 1996, 1997 y 1998.

El movimiento de las obligaciones durante los ejercicios 1995 y 1994 ha sido el

siguiente:
_ Miles de pesetas
1995 1994
Saldo al 1 de enero 378.410 500.000
Emision de obligaciones 100.000 -
Conversién de obligaciones en acciones
(nota 14(a)) (90 (121.550)
Saldo al 31 de diciembre 478.320 378.410

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

(Continua)
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(b) Emisiones de oblisaciones y otros valores negociables a corto plazo

Su detalle a 31 de diciembre es como sigue:

__Miles de pesetas

o 1995 1994
Pagarés de empresa - 24.210
Intereses de bonos y pagarés - 25.959

Intereses de obligaciones 21621 1.892
21.621 52.061

(18) Deudas con Entidades de Crédito a Corto Plazo

Un detalle de esta cuenta es como sigue:

Miles de pesetas
Limites al Saldo al Saldo al
31/12/95 31/12/95  31/12/94

Tesoreria 765.000 146.581 109.665
Financiacion de importaciones 803.000 570.143 635.065
Financiacion de exportaciones 1.850.000 593.494  1.026.820
Efectos descontados (nota 11) 1.225.000 477.725 407527

4.643.000 1.787.948  2.179.077

Vencimientos a corto de deuda a largo plazo

Préstamos y créditos bancarios (nota 16) 96.667 78.469
Acreedores por arrendamiento financiero
(nota 6) 16.921 19.388
Intereses a corto plazo de deudas con entidades
de crédito 25.886 51.443

1.927.422  2.328.377

Los saldos de financiacion de importaciones y exportaciones al 31 de diciembre de
1995 y 1994 incluyen unos importes de 1.152.204 y 1.046.482 miles de peselas,
respectivamente, correspondientes al contravalor en pesetas de saldos
denominados en délares EE.UU. y monedas comunitarias.

(Continua)
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(19) Otras Deudas no Comerciales

Su detalle es como sigue:

___ Milesdepesetas
. 1995 S ) S
Largo Corto Largo Corto
_plazo _ plazo_ plazo _plazo
Administraciones Puablicas
Hacienda Publica, acreedora 57.102 229326 162.825 217.125
Organismos de ta Seguridad Social 500.471 198.264  648.406 156.869
Impuesto sobre Sociedades (nota 29) - 261.225 - 94.915
Impuesto sobre beneficios diferido
(nota 29) - 20.073 - 17.267
Remuneraciones pendientes de pago - 145.853 - 143.530
Otras deudas 20899 125200 2312 53.960
578.472  979.941 813.543 683.666

Los vencimientos a largo plazo son los siguientes:

A dos afios

A tres afios
A cuatro afios
A cinco afos

Miles de pesetas

1994
266.390 261.230
228.840 240.231
83.242 228.840
83.242
578.472 813.543

La Sociedad solicité y obtuvo el aplazamiento del pago de la mayor parte de las
cuotas patronales a la Seguridad Social del gjercicio 1992, asi como las
correspondientes al perfodo comprendido entre enero y octubre

inclusive. Este aplazamiento contempla el pago de la deuda atras

de 1993, ambos
ada mediante un
plan de amortizacién progresiva durante un periodo de cinco afios. Al 31 de
diciembre de 1993 la Sociedad doté las oportunas provisiones para cubrir los
recargos por aplazamiento, que durante 1994 fueron incluidos en el mencionado
plan de amortizacion como mayor importe de la deuda aplazada (véase nota 25).

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 2
las retenciones a cuenta del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas asi
como a las cuotas a ingresar correspondientes al IVA de diciembre de 1992 y

febrero de 1993,

(Continta)
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En fecha 18 de abril de 1994, la Sociedad obtuvo el aplazamiento de la deuda
tributaria derivada de la inspeccion del Impuesto sobre Sociedades de los
ejercicios 1986 a 1989,

(20) Importe Neto de la Cifra de Negocios

El importe neto de la cifra de negocios de la Sociedad en los ejercicios 1995 y 1994
corresponde principalmente a exportaciones y ventas al mercado nacional de
papel para cigarrillos y para impresion delgado.

Asimismo, el importe neto de la cifra de negocio del ejercicio 1995 incluye un
importe de 5.106.712 miles de pesetas correspondiente a ventas realizadas en
moneda extranjera (4.418.439 miles de pesetas en 1994).

Las ventas realizadas a empresas del grupo y asociadas se detallan en la nota 27.

(21) Gastos de Personal

Un resumen de estos gastos es el siguiente:

Miles de pesetas

1995 1994
Sueldos, salarios y asimilados 1.825.067  1.722.727
Cargas sociales 501.767 492.061
Indemnizaciones 57.853 43.260

2.384.687  2.258.048

El nimero medio de empleados, distribuido por categorfas, en los ejercicios 1995 y
1994, ha sido el siguiente:

Categoria profesional 1995 1994
Ingenieros y licenciados 30 30
Ingenieros técnicos, peritos y ayudantes titulados 17 18
Jefes administrativos y de taller 14 15
Avyudantes no titulados 23 22
Oficiales administrativos 61 59
Subalternos 23 29
Oficiales 342 332
510 505

(Continta)
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(22) Otros Gastos de Explotacion

Un resumen de estos gastos es el siguiente:

Miles de pesetas

1995 1994

Arrendamientos y cidnones 171.675 163.553
Servicios de profesionales independientes 269.634 250916
Transportes 457.563 468.924
Primas de seguros 54916 48.463
Reparaciones y conservacion 210.870 202.509
Viajes, publicidad y propaganda 87.968 81.007
Suministros 505.246 460.661
Trabajos realizados por otras empresas 124.145 123.139
Otros gastos de explotacion _ 162,812 145.044

2.044.829 1944216

(23) Gastos Financieros y Gastos Asimilados

Un resumen de estos gastos es el siguiente:

Miles de pesetas

1995 1994
Intereses de valores negociables 52.870 68.279
Intereses bancarios 221.840 308.903
Intereses de cuotas de arrendamiento
financiero (nota 9) 2.761 5.046
Otros gastos financieros _123.672 121.423
401.143 503.651

Otros gastos financieros para €l ejercicio 1995 incluyen un importe de 88.589 miles
de pesetas correspondientes a los intereses devengados por los aplazamientos de
deuda con Administraciones Publicas (76.165 miles de pesetas en 1994) (véase

nota 19).

(24) Ingresos Financieros

Un resumen de estos ingresos es el sigulente:

Miles de pesetas

1995 1994
Intereses de cuentas corrientes con empresas
del grupo (nota 27} - 41.781
Intereses de cuentas bancarias y otros ingresos
financieros 24.226 18.364
24.226 60.145

(Continda)
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(25) Gastos Extraordinarios

Un resumen de estos gastos es el siguiente:

___. Miles de pesetas
1995 1994

Dotacién extraordinaria a la provision de deudas

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

y cartera de control

Venta de Guyenne Espafiola, S.A. (nota 8) - 7.506
Otros 11 -
Dotacién a la provisidn para pensiones (nota 15} 31.757 20.661
Recargos por aplazamientos, actas y otros
impuestos (nota 19) - 63.948
Otras pérdidas y gastos extraordinarios 25.420 74.808

57.188 264.244

(26) Ingresos Extraordinarios

Un resumen de estos ingresos es como sigue:

Miles de pesectas

1995 1994
Cobro de siniestros 1.669 10.593
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 2.101 14.399
Otros ingresos extraordinarios 10.553 4.259
14.323 29.251

(Continda)
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(27) Transacciones con Empresas del Grupo y Asociadas

Las principales transacciones realizadas durante los gjercicios 1995 y 1994 con
empresas del grupo y asociadas han sido las siguientes:

Miles de peselas

Empresas
 Empresas del Grupo  asociadas
1995 1994 1994
Ingresos
Ventas netas 250.452 204.305 -
Dividendos recibidos de Desvi, S.A. - 18.000 -
Ingresos financieros - 41.781 -
Venta de inmovilizado 7 - - 800
250.452  264.086 800
Gastos
Compras netas 545.106  433.973 -
Arrendamientos y otros gastos de
explotacién 367.844 151.422 -
Gastos financieros 8315 4149 -

021.265 589.544 -

Tal como se menciona en la nota 1, la Sociedad asume las necesidades financieras de
S.A. Payd 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.

(28) Remuneraciones v Saldos con Miembros del Consejo de Administracion

Las remuneraciones a los miembros del Consejo de Administracion devengadas
durante los ejercicios 1995 y 1994 han sido las siguientes:

Miles de pesetas

1995 1994
Sueldos 38.607 37.164
Dietas 10.953 _8.606
49.560 45.770

Al 31 de diciembre de 1995 y 1994 no existia ningln saido a cobrar o a pagar con
los miembros del Consejo de Administracion.

(Continta)
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(29) Situacién Fiscal

La Sociedad tiene obligacién de presentar anualmente una declaracion a efectos del
Impuesto sobre Sociedades. Los beneficios, determinados conforme a la
legislacion fiscal, estin sujetos a un gravamen del 35% sobre la base imponible.
De la cuota resultante pueden practicarse ciertas deducciones por inversiones y
creacién de empleo.

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

Debido al diferente tratamiento que la legislacién fiscal permite para determinadas
operaciones, el resultado contable difiere de la base tmponible fiscal. A
continuacion se incluye una conciliacién entre el beneficio contable del ejercicio y
el beneficio fiscal que Ia Sociedad espera declarar al 31 de diciembre de 1995 y
1994 tras la oportuna aprobacién de las cuentas anuales;

~__Miles de pesetas
1995 1994
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 427.378 158.071
Diferencias permanentes 483.596 103.086
Compensacién de bases negativas de ejercicios
anteriores - {(95.540)
Base contable del impuesto 910.974 165.617
Diferencias temporales _ ({7.680) 12960
Base imponible fiscal 893.294 178.577
Cuota al 35% 312.653 62.502
Deducciones y bonificaciones (108.115)  (25.732)
Cuota liquida 204.538 36.770
Retenciones y pagos a cuenta . (38902)  (1.37%)
Impuesto sobre Sociedades a pagar 165.636 35.395

Las diferencias permanentes corresponden, bdsicamente, a la provision por
depreciacién de la participacién de la Sociedad en S.A. Paya Miralles, la dotacién
al fondo de pensiones, la reversién de la libertad de amortizacién, liberalidades y
otros conceptos.

(Continda)
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La carga impositiva resultante de la imputacién individual del Impuesto sobre
Sociedades en régimen consolidado a cada una de las sociedades incluidas en ¢l
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 es como sigue:

Miles de pesetas

1995 1994
Cuota neta
De Miquel y Costas & Miquel, S.A. 165.636 35.395
De las sociedades dependientes consolidadas
fiscalmente 95589  59.520
261.225 94.915
(nota 19)

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

Miles de pesetas

1995 1994
Base contable por 35% 318.841 57.966
Deducciones y bonificaciones (108.115) (25.732)
Exceso de la provisidn para el Impuesto sobre
Sociedades del ejercicio anterior (2.451) -
Otros - (L310)
Gasto del ejercicio 208.275 30.924

(Continia)
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El detalle de las diferencias temporales en el reconocimiento de gastos € ingresos a
efectos contables y fiscales y de su correspondiente efecto impositivo acumulado,
anticipado o diferido, es como sigue:

Miles de pesetas

__Diferencia temporal Efecto impositivo
1995 1994 1995 1994
Impuestos anticipados
Provision depreciacion
inversiones 37.400 37.400 13.090 13.090
Diferencias de tipo de
cambio - 8.418 - 2.946
Provisién para insolvencias 256 1.500 50 525
Regularizaciones de ejer-
cicios anteriores - - 347 -
37.656 47318 13.527 16.561
{nota 11)
Impuestos diferidos
Contratos de arrendamiento
financiero 57.356 49.338 20.073 17.267
(nota 19)

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

Segin 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 finalizaron la inspeccién de
los impuestos principales para los ejercicios 1986 a 1990. Los pasivos fiscales
derivados de dichas inspecciones fueron contabilizados en el ejercicio 1994 como
gastos extraordinarios (véase nota 25).

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

{Continda)
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(30) Cuadro de Financiacién

El cuadro de financiacion de los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre
de 1995 y 1994 se presenta en el Anexo VI, el cual forma parte de esta nota de la
oria de las cuentas anuales. /
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 1995
QUE SE EMITE EN CUMPLIMIENTO DE LO ESTABLECIDO EN EL
ARTICULO 202 DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS.

Tal como se anticipaba en el informe de Gestién del Ejercicio anterior, se han
confirmado las buenas expectativas anunciadas para este Ejercicio, segun indican
los datos siguientes:

Millones de Pesetas

1994 1995
Cash-Flow Antes de impuestos 441'90 766'90
Beneficios Antes de impuestos 158'10 427'40
Beneficios Después impuestos 127'10 219'10

Sectoriaimente ha sido un ano caracterizado por una fuerte demanda y precios
firmes, habiendo sucedido lo mismo en el subsector de papeles especiales en
el cual nos enmarcamaos.

A esta mejora de resultados ha ayudado de una manera importante una buena
gestiébn en el mix de clientes, la puesta en marcha satisfactoriamente a principios
del Ejercicio de las inversiones enmarcadas dentro del programa de mejora de
productividad y reduccion de costes, ¥ la disminucion de costes financieros.

Han proseguido ininterrumpidamente los trabajos de I+D encaminados a la mejora
de nuestros productos, habiéndose gastado durante el Ejercicio 71 millones de
Pesetas en esta actividad.

Los fondos autogenerados por la explotacién han permitido financiar las inversiones
realizadas y mejorar la estructura financiera del Balance, aumentando el fondo
de maniobra y disminuyendo el endeudamiento financiero global.

-1 -
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Al valorar et beneficio obtenido, hay que tener en cuenta que se ha provisionado,
por importe de 386 Millones de Pesetas, el valor de la participacién en la So-
ciedad del Grupo S.A. PAYA MIRALLES, para recoger la diferencia entre su
valor de adquisicion y su valor tedrico contable a 31 de diciembre de 1995,

Finalmente, en aplicacién de lo dispuesto en el articulo 79 de la Ley de Socieda-
des Anénimas, se informa que la autocartera de la Sociedad es de 15.632
acciones, al 31 de diciembre de 1995, lo que representa el 0'52% del capital
social.

Para concluir este informe, indicar que las perspectivas para el Ejercicio 1996
son buenas, lo cual deberfa permitir mejorar los resultados alcanzados durante
1995.

L . '( i M
) =

"Jorge Mercader Mir6 José Emilio Burillo Arias Juan Caellas Fernandez

/,Zi% e

CEP Vida de Seguros y Reaseguros, S.A.
Antonio Canet Martinez representada por

Santiago Abella Rodriguez
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VISTA Capital de Expansion, S.A.
representada por
Carlos Rodriguez de Tembleque Barcelona, 29 de febrerc de 1996
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A. :
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES i

Cuentas Anuales Consolidadas
al 31 de Diciembre de 1995 y 1994

e Informe de Gestién Consolidado ‘
del Ejercicio 1995



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

Cuentas Anuales Consolidadas
al 31 de Diciembre de 1995 y 1994

e Informe de Gestién Consolidado
del Ejercicio 1995

(Junto con el Informe de Auditoria)



& Peat Marwick

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

Edificio Masters
Pedro 1+ Pons, 9 - 11
0B034 Barcelona

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas

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

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Miquel vy Costas & Miquel, S.A.y
sociedades dependientes que comprenden los balances de situacion consolidados al 31 de
diciembre de 1995 y 1994 y las cuentas de pérdidas y ganancias y la memoria
consolidadas correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas fechas, cuya
formulacién 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
realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales
consolidadas y la evaluacién de su presentacién, de los principios contables aplicados y de
las estimaciones realizadas.

En nuestra opinién, las 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 1995 y 1994 y de los resuitados 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 interpretacion y
comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente
aceptados aplicados uniformemente.

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 1995 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 informacidn contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la
de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 1995. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacién del informe de gestién consolidado con el alcance mencionado en
este mismo parrafo y no incluye la revisiéon de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de Miquel y Costas & Miguel, S.A. y sociedades
dependientes.

P KPMG Peat Marwick
éf( u&m'\-/\- ._.2 ( l MEMBRE EXERCENT DL

COL-LEGI

' DE CENSORS

JURATS DE COMPTES
DE CATALUNYA

Juan Lagen Vidal 12:96 fc-o1715 B
‘ 10.000 Prs.

IMPORT COL-LEGIAL:

25 de marzo de 1996

inscrita en &l Regi QHicial de Audi de Cusntas con el n.2 50702, y en ol
i C

Regi: de Socisdades del Insti do A jursdos de Cuentas
con &l n.* 10.

Foma Mieaibno de Reg Mer Madod, T 7920 Gral 28 F 1 H A50 Insenp 1

Klyrveld Peat Marwie s Goereelel Wit O Tah10ThRY




QUR7OT] OA[RTUOTY SONaf

MIVLATY

v eonT PO Sul
10 epelupsaidal
v uorsurdxy op [pnde wisip

» 17 j_d\\u

WYOE] NIRSTey ST

GREOROTL L9V 08 E
Tisieie T ollrore
TERPO6E _

GEOEEDT  1ETESTT

SLUSEYE  £58LpLT

190°Z8 129°12

SRITELL L9686 1

698978 TRRISS

1928 90b 05

GIH8LE 0Tt §Lk

e S0s 981

018 78 esT

0F'S09E  RO0LICTE

- T eres)

9ER61E 6T LLD

/T LT L8IT

SHeE TS 651'8¢
(7L9°08) 398811

oLI6IE 959'99¢

LES 95k LES9ST

TS5 886 755886

TEUT6L | 17876t

r661 5661

‘SEPEPHOSUOS S2[ENUT STHIAND SB[ Ip JUBIF)ul aued BULO) BIUNlpE BUOWSW 2]

A TBA

=

)

ZANTIPOY T)|2Qy OBRLLES
1od epriuasaidal
FsoanBaseny £ soundog op epiA 40D

TANICY 12UL) OOy

ZIPUTHIA §

o GREORYTI L9505 'Z1
ozeld 0RO T SI0PIAIDN [0, - S
{61 PIOUY SARIISWOD OU STPN2p $TIE)
SIVIDIDLIOY SUPINIY
{81 TIOU) OUPRID 9P SIpEDIILY
(1) | PI0U) $3|GRI0HAU s210[Ea $0N0 £ $0U012eB1IqU Ip URSLNG
oze|d oL0D B SaIopRAIY
ozegd of1e] ¢ s210pAE [RI0],
{1 PIOU) SATIDIALOD OU SEPNAP SRI()
(G FIOU) O1PRID 3P SAPTPHUH
u sapreiau a0 soaie & sauoe§igo dp uoisky
azejd o310 2 sa10p3a10y 8CEGE09 GLE RYYG
tyy mow) soped £ sod | souosiaoi g 08t Fl1E Ot
) 0608t 600'66¢
t+] TI0U) SO0 SOLITA UD INGLISIP T Sosati) 186 °¢P SIT AT
oLLtl 869°¢Y
sordaud sopuoy mio g £16'8L9°C $62°S16°¢
0TI RUY R
JUS BIUAND ORI AL
fpe supuewed £ veppapd
3p se1uand UN3as ‘AIUBUHLOP PEPALIOS Tf B ANqINQLIT OPEINsy tElol 8611
pipudeanba un seisand SAPEPIIN0S 3P UDISIIAUGS 2P STIDUDIAJIC]
viouajeanba ua seisand SapepPRIs0s U SEALISIY SO6'LE9S 0918819
rqo18 uoaes ol tod SEPEPHOSUGD SAPENAD0S UD STAISIY o
AUCUILOP PUPRIOS B] IP SEAIIS] SEND LL6061 116S9T
UGIITZLIO[TARL D) BAJONIY P ove’r 88F0SL'S
UQISHUD 9P Bl H4B88'09t 8079
oluosn nide)y 06L9TI 6L9°9%
(¢ mou) sordod sopuog
GATSE] 661 S661
(srjasad ap ot ua soprsaxdyy)
$661 A §661 AP AQUIRLIP P [ |7
SOPEPIUSIOTY UGIIENLG 3] $30UR(TE)
SLLNATCNIATC SHAVIAIDOS & WS TIHAOIN ¥ SY.LS0D A TAnOm

vAig OQUINT sope

onpy 1apeaiajy aBlof

GALDL (ERY,

RN OALDT (B0 ],

uptamayipouad sod sasnly
U],
{({)} EI0U) T WOP PEPIFIOS B IP SIUOLIDY
(71 210U) sa[Es0dkra SLISDURUY SSUOISIAAU]
(11 vou) sasopnagg
(O] EI0U) SEIDUISIXT

SIUBNIND 0ANYY

(6 110N} SOISI312f2 SOUTA U JINGUISIP B SOISEE)
OPEZI[IAOLLIUL [RIO],
(8 LI0U)} SLIDIOUBUL SIUOLILZ]]IACWIL]
(£ P1OU} $3[BLIAIBIL SIUOLIBZI[IAOLIU]
(g PI0U) S9|TUIIBWILY SIUQLIVZI| TAOLIY]

(€ TI00) MIUIILEIZ|QRISA 3P SO1ST)
opTzi|IADLIU]

oAy



anbajygiua g ap zandupoy sufd
audas

aunsO” [7HO0) SN0

691 +EZ 00T
T090°98 69L9r
LRI T - o

CETER 102°2E

- 8954
TLover | 0658

L9%°279 LIg Ot
BRUSET . OSTeRI
TROSSEl | LEGD9T

LIL 6T SPY LT

£O% 879'1

- 9F
TOrEEIITl BllEesEl

1§rel 690 4T

- U5y 681

GREQOTI OO 6FL LT

P66 S601
~— —

LUYQOE] RGIOSTED) SOLIT

1P A BUR 01194

Arosy UMDY 19D N
2P M 10d epriussaidal
g soinBaseay £ soundag ap epia 430

ELIOIEZS LI[OIUG

“SUPEPIIGSUDD SAENUE STIUSND By 9p aTuUeadain aued PwiIo] Tiun(pe BLoWaw o

9s8'6 1t 6ELLG
6E8°68
S61°60F 0T EBT'
soannSau SOURUIPIOTNXA SCPE| Ny
SOUBUIPICEIINRD SOSAITUL A SOIDAURQ [E1r ], 677068 HLLEr
GITAINDI UD S o o
sersand sacopedined ap uglovualeus sod soyauag
(g7 TI0U) SOLEUIPIOTIXD SosAFu]
(f1 mIov) oIk
j2p oprijnsal 2 sepLasuey [mudea op vauonusagng GLT 06T TLetl
souruIpioesixa ses218ul a sonyauag
FOL et oz o1l
crouziealnha ua smsand SOpRPRIS0s AP SO AU U3 uoLed I 1S9 - )
seanedau s0IAUTUY SOPTINSaY
SOIAUTUL $OsABUL 0], 9SHL8L TEL6SE9
0IqITD AP STANISOE SEIUAEIN] 890°691 oFgetd
sopejruise sosaldu) 9 $asIN 0N 8el'Ll -
sareiodiwa) STISUEUL SIBOLSIRAUT AP SOLHJIUIF YR sl Lot
Tendes ua sauoraedionied ap sosaidu| - 0L8'Y
so1arzueuy sosargduy
CoURrL | 1€9veyl
uotaeiopdya ap sosantut (o], TCreigol RRERRTTI
TSRLULBTT LDL'BOST
L8809 6908t
£6H0CS 9Ly'eT9
voeopdxa ap sosarFul song) 679692 (9% 168°C
UQIIRILGE} AP 05IND U S1L099t 6919729
1Ly sosanpoad 2P $TI2UANIXD SB| AP OWBWNY 96L°51G -
({7 ™Mou) Sopadan ap R T ap ol auodieg
o xd ap susaniu] o
EIERERAT] F661 $061

(seiasad ap sapuu ua sepesadxy)
PE61 A §661 P UQUISIAIP 3P | £
U2 SOPTUILI] SICNUE SOIe(3 so| sed
SEPEPLOSUC)) STURUTO £ SEPIPIRd 2P ST

SULNAIANAGTAA SIAVAAIIOS A V'S “TANDIMN ® SYLSOD A TINDIN

£~ o} o~ A~ -

phug oquiey sopr)

7APUCWIA SE[[SU) UBN[  STLY O|UNG OJMUF 901 QI J9pEalajy aof

. Padl AM_
\,Ja Y teriyouag)
toroaala (ap PpEPYOSUOS apLlnsay A

{67 P10U) S2pLpaleg a1q0s osandu

Q1101503 5P SOPEPIOSU0D SOId3URY

souempioenxa sosed £ sepipiad [piol

({7 vI0U) SOLICUIPIORIXA SOISLD)
solreUIpIoRN X S01PE £ sepipiad

LIBUIPIG SOPEPLALIDE S1] D] SOIDgAURY

eiaua|eamnba us smsand sapepatoos ap sepipipd us uplordioney

SOIzIIUTUY SO1STE {210,

olquied 3p SeATRSU SEIOUSIIG

SEIAOURUL) SIUOISIIAUL 3P S3U0ISIACID Se] 3P UQIRLEA

{£7 Eiou) sopejlnse so1sed £ so1a1uLHl) SOISED)

sa[eiodws) SEINOUBUL SPUOISIAALT 3D SEPIPID]
$023IULUT] SOISTD

uoreiofdxa ap soyaUag
ugireiofdxa ap soised [me).

{77 wiou) wprovio(dxa ap soised song
(1 [ ©lou) 02 3p sau0is1a04d ST ap UoIdTLIBA
(£ £ g smou)
OPEZIIAQWIUL 3P SaUcIeZILOWTE pred sauorelog]
(17 =0u) jevosiad ap soisen)
(] ©i10u) SOWBUTUOISIAOI]Y
UQIORILE) Ip 0SIND U
£ sopruiruI s01anpoid op SEIDUASIXS 5B 9P UQIINPRY
upraejordyd ap soisen



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

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

31 de diciembre de 1995 y 1994

(1) Naturaleza. Actividades Principales y Composicion del Perimetro de Consolidacion

(a) Miquel v Costas & Miquel, S.A.

Miquel v Costas & Miquel, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituydé como
sociedad en 1879 y como sociedad andénima en 1929. Su objeto social consiste
en la fabricacién y comercializacion 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 la industria
tabaguera, a través de sus fibricas de Besds, Tort y Fortugds, todas situadas
en la provincia de Barcelona.

(b) Sociedades dependientes

Miquel v 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 social en Mislata (Valencia), alquila sus
instalaciones industriales a Miquel y Costas & Miquel, S.A.

Celunlosa 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 cdflamo, para la fabricacion del papel de fumar, y otros tipos de
fibras (sisal y abacd) para otros sectores industriales (filtracion, etc.).

Papeies Anoia, S.A.. con domicilio social en Barcelona, tiene como
actividad principal la comercializacién de otros papeles nacionales o
importados, 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 1995 y 1994 la participacién del 100%
en el capital social de Miquel y Costas Argentina, S.A. Asimismo, en el
ejercicio 1994 y al objeto de concentrar en Desvi, S.A. la tenencia de las
participaciones del Grupo en Argentina, la Sociedad vendi6 a €sta su
participacion del 44% en el capital social de Configraf. S.A. por su valor
de coste de [6.340 miles de pesetas.

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

Sociedad Espaiola 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 fabricacion y comercializacion de papeles especiales.

{Continta)
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Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de Ias Cuentas Anuales Consolidadas

- Havemeyer Papers, Inc. con domicilio social en Connecticut (USA), cuyo
objeto social es la comercializacion de libritos de papel para cigarrillos, se
gncuentra tnactiva.

(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
participacion se retleja por su valor de coste y no por el procedimiento de
puesta en equivalencia. Asimismo, ¢l valor de coste de dicha participacion.
que asciende a 62.233 miles de pesetas, se encuentra totalmente provisionado
al 31 de diciembre de 1995 y 1994 (véase nota 8).

En las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 1994 y 1995, la sociedad
dependiente Havemeyer Papers, Inc y las sociedades asociadas Comercial
Internacional de la Celulosa, S.A. y Mercaunidé, S.A. se han excluido del
perimetro de consolidacién, debido a su situacién de inactividad y/o a su
escasa importancia relativa. Dichas participaciones se reflejan por su valor de
coste, que, en el caso de las dos ultimas sociedades, al 31 de diciembre de
1994 y 1995, estéd provisionado en su totalidad.

Durante el ejercicio 1994 la Sociedad enajend su participacion en la sociedad
Guyenne Espafiola. S.A., generdndose en los resultados consolidados un
beneficio extraordinario de 12.827 miles de pesetas por este conceplo.

Un detalle de los fondos propios de las sociedades dependientes y asociadas, del
porcentaje de participacién 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 I, e! 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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(2) Bases de Presentacion y Criterios de Consolidacidn

(a) Bases de presentacién

Las cuentas anuales consolidadas se han preparado en base a los registros de
contabilidad de Miquel v Costas & Miquel, S.A. y de las sociedades
dependientes consotidadas. Dichas cuentas consohidadas se han formulado 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 ta situacion financiera consolidada y de los resultados
consolidados de los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 1995
y 1994, 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 1995 se encuentran
pendientes de aprobacidn por las respectivas Juntas Generales de Accionistas.
No obstante, el Consejo de Administracion 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 1994 fueron aprobadas en Junta de fecha
27 de junio de 1995,

(b) Criterios de consolidacidn

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 ia mayoria 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.
Configrat, 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 practicas para obtener la informacién detallada
para su integracién por el método de integracién global y a su poca
importancia relativa para la obtencién de la imagen fiel de las cuentas
consolidadas de Miquel y Costas & Miquel, S.A. y sociedades
dependientes.

{Contimia)
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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. se reflejan. tal como se indica en la nota 1(c), por su valor de coste.

El balance y la cuenta de pérdidas y ganancias de las sociedades extranjeras
Miquel v Costas Argentina, S.A. y Configraf, S.A., consolidadas a través de
Desvi. S.A. (véase nota 1(b)) por el método de puesta en equivalencia, 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
capitulo "Diferencias de conversion” dentro de los fondos propios
consolidados.

Todos los saldos y transacciones significativas entre las sociedades consolidadas
por integracion 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 | de enero de 1991, por ser ese el ejercicio de primera
consolidacion obligatoria, existian entre el precio de adquisicién de las
participaciones en sociedades consolidadas y el valor teérico-contable a dicha
fecha de !a 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 las plusvalias adquiridas
en el momento de la toma de participacién y que se considera subsisten 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 integracion global” vy "Reservas en sociedades
puestas en equivalencia”, por considerarse que corresponden a beneficios
ya realizados dentro del perimetro de consolidacién.

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

(3) Distribucién de Resultados

Los resultados del ejercicio 1995 de Miquel y Costas & Miquel, S.A. y sociedades
dependientes serdn aplicados en la forma en que lo acuerden las respectivas Juntas
Generales de Accionistas,

(Continda)
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(4) Principios Contables vy Normas de Valoracién Aplicados

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

(a) Gastos de establecimiento

Los gastos de establecimiento corresponden a gastos de puesta en marcha en
inversiones y de ampliaciones de capital y se muestran al coste, netos de la
correspondiente amortizacién acumulada. La dotacién anual para la
amortizacion se calcula linealmente aplicando los siguientes coeficientes de
amortizacién:

1995 1994
Gastos de puesta en marcha 20% 10%
Gastos de ampliacién de capital 20% 20%

Durante ¢l ejercicio 1995 el Grupo ha modificado ¢l coeficiente de
amortizacion de los gastos de puesta en marcha. Este cambio se ha aplicado
con cardcter retroactivo, siendo su efecto estimado una mayor dotacién para
amortizacién en el ejercicio 1995 de aproximadamente 41.000 miles de
pesetas.

(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
amortizacion acumulada, conforme a los siguientes criterios:

- Los derechos de propiedad industrial y de marcas estdn valorados por el
coste de registro y formalizacion, excepto los adquiridos a terceros que se
reflejan por su precio de adquisicién. El Grupo dota las oportunas
provisiones por depreciacion 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 de su
rentabilidad econdémico-comercial, amortizindose linealmente en un
periodo de tres afios.

(Continna)
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- 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 adquisicion. La amortizacion de estos derechos se realiza linealmente
durante la vida Gtil del bien arrendado, durante los mismos periodos de
vida util estimados para las inmovilizaciones materiales. En el pasivo se
refleja la deuda total por las cuotas de arrendamiento maés el importe de la
opcion 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.

[nmovilizaciones materiales

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. Payd
Miralles se presentan valorados a precios de mercado del momento de
adquisicién de Ja 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 1995 y 1994, a 165.000 miles de
pesetas.

La amortizacidn de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los
valores de coste actualizado siguiendo el método lineal, durante los sigunientes
periodos de vida atil estimados:

Afos de

vida qtil
Edificios y otras construcciones 33-50
Instalaciones técnicas y magquinaria 3-20
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 3-10
Elementos de transporte 6-8,3
Equipos para procesos de informaci6n 4-7

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

(Continna)
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Inmovilizaciones financieras

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

A efectos de la preparacion 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).

Gastos a distribuir en varios ejercicios

Los gastos a distribuir en varios ejercicios inciuyen principalmente los gastos
financieros diferidos correspondientes a los contratos de arrendamiento
financiero (véase apartado (b) de esta nota) y los gastos de emisién de
obligaciones.

Existenctas

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

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

- Productos terminados y en curso de fabricacién: 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 fabricacion.

- Existencias comerciales:  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 v efectos comerciales a cobrar

Siguiendo la practica 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
situacion 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 [os respectivos efectos.

(Continda)
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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 calificacién como de dudoso
cobro.

Acciones de la sociedad dominante

Al 31 de dictembre de 1995 el Grupo posee 27.330 acciones de la sociedad
dominante equivalentes a un 0,92% del capital social, que se presentan en el
balance consolidado por su precio de adquisicién de 27.215 miles de pesetas
(49.064 acciones equivalentes a un 1,64% del capital social, por un importe
total de 43.981 miles de pesetas. al 31 de diciembre de 1994). Al 31 de
diciembre de 1995 y 1994 el coste medio de adquisicién de las acciones
propias es inferior al valor teérico-contable de las mismas a dichas fechas.

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 autorizacién de la Junta de Accionistas y se hallan integramente
desembolsadas.

Ingresos a distribuir en varios ejercicios

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 proporcidn a la depreciacién de los activos financiados, con un
maximo de 10 afios.

Transacciones y saldos en moneda extranjera

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
consolidada 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, y
como ingresos a distribuir en varios ejercicios los beneficios no realizados.

(Continda)
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(k) Corto/largo plazo

{hH

(n)

En el balance de situacién consolidado adjunto. 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 contrarto.

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
voluntartamente en sus servicios, los pagos por indemnizaciones, cuando
surgen, se cargan a gastos en el momento en que se toma la decision de
efectuar el despido.

Impuesto sobre Sociedades

E! 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 aplicacién de los métodos de
consohidacion.

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 imputacion a efectos
econdmicos y fiscales de ciertos gastos o ingresos. Los impuestos anticipados
sélo se registran contablemente cuando tienen un interés cierto en la carga
fiscal futura y su realizacién estd razonablemente asegurada.

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

Complementos de pensiones

Algunas de fas 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 prictica de reconocer
tinicamente como gastos los pagos efectuados en concepto de las prestaciones
soctales anteriormente citadas.

(Continta)
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De acuerdo con lo permitido por las normas de adaptacién a la nueva
legislacion 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

El detalle y movimiento de este capitulo durante los ejercicios 1995 y 1994 es el
siguiente:

Miles de pesetas
Saldos al Saldos al Saldos al
3112193 - Adiciones  31/12/94  Adiciones  31/12/95

Gastos de puesta en

marcha 120.043 24.705 143,748 4.180 148.928
Gastos de ampliacion de
capital 93.569 8.857 [02.426 - 102.426
213.612 33.562 247.174 4.180 251.354
Menos. amortizacidén
acumulada {90.110) (30.274)  (120.384) (74.291)  (194.675)
123.502 3.288 126.790 (70.111) 56.679

(6) Inmovilizaciones Inmateriales

Su detalle y movimiento se muestra en el Anexo IL. el cual forma parte integrante
de esta nota.

El' Grupo utiliza, mediante contratos de arrendamiento financiero, ciertas
instalaciones técnicas y maquinaria y un elemento de transporte. Al 31 de
diciembre de 1995, el detalle de estos bienes y las condiciones mds importantes de
los contratos son como sigue:

Miles de pesetas

Numero Importe
Fechadel de cuotas Valor de de cada Opcion de
Bien contrato mensuales contado cuota compra
Vehiculo 24/03/92 48 1.902 53 53
Guillotina 28/06/94 24 16.830 740 740
Entrelazadora 16/12/94 24 4.000 176 176
Engomadora 22/02/95 24 19.432 858 85§
Total coste 42.164 1.827 1.827

(Continua)
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Durante el ejercicio 1995. se ha ejercido la opcién de compra de ciertos contratos
de arrendamiento financiero relativos a una planta de cogeneracion. unos equipos
informdticos y una entrelazadora (relativos a una carretilla elevadora, una
perforadora ldser y unos equipos informéticos, en 1994), traspasdndose al
inmovilizado material el valor de coste y su correspondiente amortizacién
acumulada (véase nota 7).

Los pasivos derivados de estas operaciones de arrendamiento financiero al 31 de
diciembre de 1995 v 1994 se desglosan, segln su vencimiento, como sigue:

Miles de pesetas

, Largo plazo Corto plazo

Vencimiento {995 1994 1995 1994
1994 - - - 3.952
1995 - - - 17.490
1996 - 6.713 17.083 -
1997 1.717 - - -

1.717 6.713 17.083 21.442

(nota 16) (nota 18)

{7) Inmovilizaciones Materiales

Su detalle y movimiento se muestran en el Anexo III, el cual forma parte integrante
de esta nota,

Al 31 de diciembre de 1995 el inmovilizado material totalmente amortizado
asciende a aproximadamente [.490.245 miles de pesetas (1.352.776 miles de
pesetas en 1994) y corresponde principalmente al capitulo de instalaciones
t€écnicas y maquinaria.

Al 31 de diciembre de 1995, algunos terrenos y construcciones asi como cierta
maquinaria del Grupo se encuentran hipotecados en garantia de ciertas deudas a
largo plazo que a dicha fecha ascendian a un importe de 946.084 miles de pesetas
(1.189.916 miles de pesetas en 1994), correspondientes principalmente a la deuda

por el aplazamiento de pago 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 1995 y 1994 de las participaciones

puestas en equivalencia en el Anexo V, los cuales forman parte integrante de esta
nota,

(Contintga)
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Al 31 de diciembre de 1995, la composicién de otras inversiones financieras
permanentes es como sigue:
Miles de pesetas

Provision
Valor para Valor
~ coste deprectacion  neto
Participaciones en empresas del grupo y
asociadas, que se reflejan por su valor
de coste (véase nota 2(b) y (¢))
Havemeyer Papers, Inc, 4.737 - 4.737
Comercial Internacional de Ja
Celulosa. S.A. 3.418 {3.418) -
Industrias Pagui Anoia, S.A. 62.233 (62.233) -
Mercaunio, S.A. 13.720 (13.720) -
84.108 (79.371) 4.737
Otras 17.374 - 17.374
101.482 (79.371) 22.111

El detalle de las participaciones en empresas del grupo y asociadas al 31 de
diciembre de 1995 y 1994, asi como los fondos propios de dichas empresas a
dichas fechas. se muestran en el Anexo L. el cual forma parte integrante de esta
nota.

(97 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
1993 6.431 10.171 21114 37.716
Adiciones 2.074 - 1.778 3.852
Aplicactones (5.617) (10.171) (6.647) {22.435)
Saldos al 31 de diciembre de
1994 2.888 - 16.245 19.133
Adiciones 2.161 - 3.179 5.340
Aplicaciones (2.962) - (8.334) {11.296)
Qtros (1.199) - - (1.199)
Saldos al 31 de diciembre de
1995 388 - 11.090 11.978

(Continda)
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(10} Existencias

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

Miles de pesetas

1995 1994
Comerciales 74.406 85.587
Materias primas y otros aprovisionamientos 1.222.823 766.570
Productos terminados y en curso de fabricacién 1.049.169  860.113

2.346.398  1.712.270

Los gastos por aprovisionamientos de existencias durante los ejercicios 1995 y 1994
fueron los siguientes:
Miles de pesetas

"~ 1995 1994
Existencias comerciales
Compras netas 251.716 330.551
Variacion de existencias 11.181 (20.891)

262.897 309.660

Materias primas y otros aprovisionamientos

Compras netas 6.419.725  4.498.175
Variactén de existencias (456.253) (137.899)
Gastos extraordinarios por siniestros - (9.221)

5.963.472 4.351.055

6.226.369  4.660.715

La cifra de compras netas del ejercicio 1995 incluye un importe aproximado de
3.033.560 miles de pesetas correspondiente a aprovisionamientos realizados en
moneda extranjera (1.944.560 miles de pesetas en 1994).

Las compras realizadas a empresas puestas en equivalencia se resumen en la nota 26.

(Continda)
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{11) Deudores

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

Miles de pesetas

1995 1994
Clientes 2.823.139  2.891.195
Efectos descontados (nota 18) 485.022 429,428
Empresas puestas en equivalencia 88.361 122.800
Clientes de dudoso cobro 167.951 213.960
Anticipos vy créditos al personal 778 128
Deudores varios 14.046 68.202
Administraciones publicas 104.449 160.830

3.683.746  3.886.543

Menos, provisiones para insolvencias (167.951)  (207.630)

3515795  3.678.913

Al 31 de diciembre de 1995, los efectos descontados incluyen un saldo a cobrar de
empresas del grupo por importe de 11.074 miles de pesetas.

El movimiento de la provision para insolvencias durante los ejercicios 1995 y 1994
ha sido el siguiente:

Miles de pesetas

1995 1994
Saldo al 1 de enero 207.630 175.170
Dotacion del gjercicio 45.954 61.332
Dotacién extraordinaria del ejercicio (nota 24) - 97.321
Cancelacién de saldos provisionados (77.748) (125.748)
Recuperaciones de saldos provisionados (7.885) (445)
Saldo al 31 de diciembre 167.951 207.630

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

(Contimia)
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Los saldos deudores con Administraciones piiblicas al 31 de diciembre son los
siguientes:

Miles de pesetas

1995 1994

Hacienda Publica. deudora
Por IVA 88.149 84.373
Devolucién de impuestos - 536
Seguridad Social, deudora 2.699 2.510
[VA intracomunitario - 53.777
Impuesto sobre beneficios anticipado (nota 29) 13.601 19.634
104.449 160.830

(12) Inversiones Financieras Temporales

El detalle de las inversiones financieras temporales al 31 de diciembre de 1995 v
1994 es como sigue:

Miles de pesetas

1995 1994
Deuda del Estado - 47.818
imposiciones a plazo fijo 24.740 39.283
Inversiones financieras con cotizacién oficial 18.958 20.601
Dividendos a cobrar - 20.000

43.698 127.702

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 1995 y 1994 se muestra en el Anexo VI adjunto, el cual
forma parte integrante de esta nota de la memoria de las cuentas anuales
consolidadas.

(Continga)
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{a) Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 1995 el capital social estd representado por 2.984.842
acciones anotadas en cuenta (2.984.662 acciones en 1994), de 500 pesetas
nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones
gozan de los mismos derechos politicos y econémicos, excepto las 180
acciones emitidos durante el ejercicio 1995 como consecuencia del ejercicio
de la segunda opcién de conversion de las obligaciones "4 de junio de
1993", que tienen efectos econdmicos a partir de} 14 de junio de 1995.

La composicion del accionariado de la Sociedad al 31 de diciembre de 1995 vy
1994 es la siguiente:

1995 1994

Miles de Porcentaje de  Miles de  Porcentaje de
pesetas  participacidon  pesetas  participacion

Negocios Bonafé, S.A.

(Grupo Argentaria) 392.295 263 392.295 26,3
CEP Vida de Seguros y
Reaseguros, S.A. 166.189 11,1 166.189 11,1
Prevision Sanitaria
Nacional 137.074 9.2 137.074 9,2
Otros _796.863 534  796.773 534
1.492 421 100,0  1.492.331 100,0

L.a totalidad de las acciones de la Sociedad estdn admitidas a cotizacidn en la
Bolsa de Barcelona.

Durante el ejercicio 1994 la Sociedad, haciendo uso de la autorizacién de la
Junta General de Accionistas, llevé 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 conversion de 12.159 obligaciones de la emisién de 14 de
Junio de 1993 (véase nota 17(a)).

Asimismo, haciendo uso de la autorizacién de la Junta General de Accionistas,
durante el ejercicio 1995 la Sociedad ha llevado a cabo una ampliacién de
capital por importe de 90 miles de pesetas mediante la emisién de 180 nuevas
acciones representadas por medio de anotaciones en cuenta, como
consecuencia de la conversién de 9 obligaciones de la emisién de 14 de junio
de 1993 (véase nota 17(a)).

{Continna)
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La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas celebrada el 27 de
Junio de 1995 autorizé al Consejo de Administracion a efectuar ampliaciones
de capital mediante aportaciones dinerarias por un importe maximo total de
746.165 miles de pesetas en un plazo de 5 afios, y asimismo a emitir

obligaciones hasta 2.000.000 de miles de pesetas, durante un periodo de cinco
anos.

Prima de emisién

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

Actualizacion de 1983

Acogiéndose a lo permitido por la legisiacién mercantil, la Sociedad procedio a
actualizar al 31 de diciembre de 1983 el valor de su inmovilizado material.

El saldo de esta cuenta podrd destinarse Gnicamente a incrementar reservas
no distribuibles.

Otras reservas de Ja sociedad dominante

Su detalle es el siguiente:
Miles de pesetas

- 1995 1994
Reservas no distribuibles

Reserva legal 198.581 185.866
Prevision libertad de amortizacion 96.332 116.500

Reservas para acciones propias
(véase nota 4(h) 9908  19.866
304.821 322232
Reservas distribuibles 278115 227.656

Resultados negativos de ejercicios
anteriores {116.280) (230.712)

466.656 319.176

- Reserva legal

Las sociedades estdn 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
accionmstas y s6lo podra 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.

{Continua)
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- Prevision libertad de amortizacién

Acogiéndose a las disposiciones sobre libertad de amortizacién contenidas
en el Real Decreto Ley 2/1985, la Soctedad doté unas amortizaciones
fiscales complementarias de 271.000 miles de 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 tas reservas
voluntarias, por los importes de las amortizaciones efectivas que se
practican en cada ejercicio en funcién de la vida til de los elementos del
inmovilizado afectos a esta previsién. Las citadas amortizaciones no
tendran la consideracidn 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
fiscal efectivo a aplicar.

- Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias de la Sociedad son de libre disposicion, excepto
por el importe pendiente de amortizar de los gastos de establecimiento v
gastos de investigacidon y desarrollo que. al 31 de diciembre de 1995.
asciende a 43.817 y 7.081 miles de pesetas. respectivamente.

(e) Reservas en sociedades consolidadas por integracidn global

Su detalie es el siguiente:

Miles de pesetas

Reservas
para acciones Total
Prevision de la Sociedad reservas en
Reserva Reserva de libertad dominante Otras sociedades
legal revalonizacion  amortizacién  (véase nota 4(h))  reservas  consolidadas
Ejercicio 1995
Celulosa de
Levante, S.A.  50.000 96.563 73.533 - 198.412 418.508
S.A. Payid
Miralles 50.868 93.590 4,326 - (552.531) (403.747)
Papeles Anoia,
S.A. 3.000 - - 17.307 83.800 104.107
103.868 190.153 77.859 17.307 (270.319) 118.868

(Continda)
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Miles de pesetas

Reservas
para acciones Total
Previsidn de la Sociedad reservas en
Reserva Reserva de libertad dominante Otras sociedades
legal revalorizacién  amortizacion  (véase nota 4¢h)) reservas  consolidadas
Ejercicio 1994
Celulosa de
Levante. S.A.  48.690 96.563 78.118 35.550 258.921
S.A. Paya
Miralles 50.272 93.500 +4.326 {(557.893) (409.705)
Papeles Anoia.
S.A. 3,000 - ) - 24115 72997 100.112
101.962 190,153 82.444 24115 (449.346) (50.672)

El movimiento experimentado por estas reservas durante los ejercicios 1995 y
1994 es como sigue:

Miles de pesctas

Total
Previsidn reservas en
Reserva Reserva de libertad de Otras sociedades
legal revalorizacién amortizacion reservas consolidadas
Saldos al 31 de di-
ctembre 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 amortizacidn
econdmica de
inmovilizacio-
nes materiales - (4.585) 4.585
Saldos al 31 de di-
ciembre de 1994 101.962 190,153 82.444 (425.231) (50.672)
Distribucién del re-
sultado de 1994 1.906 - - 167.634 169.540
Traspasos
Por amortizacién
econdmica de
inmovilizacio-
nes materiales - - (4.585) 4.585 -
Saldos al 31 de di-
ciembre de 1995 103.8638 190.153 77.859 (253.012) 118.868

(Continua)
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La disposicion del saldo de las reservas legales. reservas de revalorizacion y la
prevision libertad de amortizacién estd sujeta a la misma normativa vigente
aplicable a la sociedad dominante.

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

(f) Reservas en sociedades consolidadas por puesta en equivalencia
Su detalle al 31 de diciembre de 1995 y 1994, por cada sociedad, es el siguiente:

Miles de pesetas

1995 1994
Desvi, S.A. - Consolidado 74.306 69.165
Sociedad Espanola Zig Zag, S.A. (28.662) (22.091)
MB Papeles Especiales, S.A. 12515 5.271

58.159 52.345

El movimiento de las reservas en sociedades consolidadas por puesta en equivalencia
durante los ejercicios 1995 y 1994 es como sigue:

Miles de pesetas

1995 1994

Saldo al 1| de enero 52.345 44.336
Distribucién del resultado procedente

de sociedades puestas en equivalencia 22.836 (16.852)
Variacion de las reservas por puesta en equi-

valencia por exclusidn del perimetro de

consolidacion 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
Ajuste de consolidacion por dividendos intra-grupo

del ejercicio 1994 (20.000) -
Otros 2.978 952
Saldo al 31 de diciembre 58.159 52.345

(Continua)
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(g) Dividendo a cuenta

De acuerdo con la legislacién vigente, el Consejo de Administracion de Miquel
y Costas & Miquel, S.A. acord6é en fecha 2 de noviembre de 1995 la
distribucién de un dividendo a cuenta de los beneficios del ejercicio 1995 por
un importe total de 59.695 miles de pesetas, equivalente a 20 pesetas por
accién, excepto para las 180 acciones nuevas del ejercicio 1995 (véase
apartado (a) de esta misma nota) a las cuales les corresponden |1 pesetas por
acci6én. Esta distribucién fue formulada a partir del siguiente estado
previsional de resultados del ejercicio 1995 y de tesoreria del periodo de un
afio a partir de la fecha del acuerdo:

Miles de pesetas

Prevision de beneficios distribuibles del
ejercicio 1995
Proyeccién de resultados netos de impuestos

hasta el 31 de diciembre de 1995 214.000
Menos, dotacion requerida a reserva legal (21.400)
Menos, resultados negativos de ejercicios

anteriores (116.280)
Importe médximo para distribuir como

dividendos a cuenta 76.320

Dividendos a cuenta distribuidos 59.695

Previsién de tesorerfa del periodo com-
prendido entre el 2 de noviembre de
1995 y el 2 de noviembre de 1996

Saldos de tesoreria al 2 de noviembre

de 1995 217.000
Cobros proyectados 15.000.000
Pagos proyectados, incluido el divi-

dendo a cuenta {(14.800.000)

Saldos de tesoreria proyectados al 2 de
noviembre de 1996 417.000

(Continda)
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(14) Ingresos a Distribuir en Varios Ejercicios

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

siguiente:
7 Miles de pesetas
1995 1994
Subvenciones en capital 118.327 84.840
Diferencias de cambio no realizadas 10.984 -
129.311 84.840

(a) Subvenciones en capital

Las Subvenciones en capital recogen el importe de las subvenciones concedidas
por el Ministerio de Industria, Comercio y Turismo y por la Comisidn de las
Comunidades Europeas, en relacion a las inversiones efectuadas por el Grupo
en proyectos de investigacién mediocambiental en la fabricacion de celulosa y
en la promocién de las tecnologias energéticas del programa THERMIE.
respectivamente. Durante el ejercicio 1995 el Grupo ha finalizado la primera
fase de las inversiones en los activos afectos a los proyectos subvencionados y
que suponen la parte mds importante de la subvencion.

El movimiento de esta cuenta durante los ejercicios 1995 y 1994 es como sigue:

Miles de pesetas

Saldo al 31 de diciembre de 1993 52.518
Subvenciones concedidas en el ejercicio 32.322
Saldo al 31 de diciembre de 1994 84.840
Subvenciones concedidas en el ejercicio 48.055
Ingresos reconocidos en el ejercicio . (14.568)
Saldos al 31 de diciembre de 1995 118.327

(15} Provisiones para Riesgos y Gastos

Este epigrafe del balance de situacién consolidado incluye al 31 de diciembre de
1995 y 1994 la provisién para pensiones y obligaciones similares. Dicha
provisidén viene determinada por la obligacion de satisfacer un conjunto de ayudas
complementarias de las prestaciones del Régimen General de ta Seguridad Social
en concepto de jubilaciones, que se detallan en la nota 4(n) de esta memoria.

(Continda)
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De acuerdo con el estudio actuarial realizado por expertos independientes, al 31 de
diciembre de 1995 el pasivo necesario para atender los derechos adquiridos por
los antiguos empleados en relacién con las prestaciones mencionadas en el parrafo
anterior ascendia a 208.632 miles de pesetas (194.492 miles de pesetas en 1994),

El movimiento de estas provisiones durante los ejercicios 1995 y 1994 es como
sigue:

Miles de pesetas

Saldo al 31 de diciembre de 1993 129.706
Dotaciones
Gastos de personal 40.224
Gastos extraordinarios (nota 24) 21.596
61.820
Pagos realizados durante el ejercicio (40.224)
Saldo al 31 de diciembre de 1994 151.302
Dotaciones
(astos de personal 41.733
Gastos extraordinarios (nota 24) 35.203
76.936
Pagos realizados durante el ejercicio (41.733)
Saldo al 31 de diciembre de 1995 186.505

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

{Continta)
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{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:

Préstamos bancarios
Préstamos preferenciales en pesetas
Préstamo en pesetas
Préstamo en moneda extranjera

Menos, vencimientos a corto plazo (nota 18)

Miles de pesetas

Acreedores por arrendamiento financiero (nota 6)

Saldo al Saldo al
31/12/95 31/12/94
385.535 385.5353
269.167 190.833
- 21.803
654.702 598.171
(152.013) {78.469)
502.689 519.702
1.717 6.713
504.406 526.415

El vencimiento de los préstamos bancarios a largo plazo al 31 de diciembre es como

sigue:

Miles de pesetas

1995 1594
En 1996 - 107.013
En 1997 169.296 109.296
En 1998 142.061 112.061
En 1999 87.558 87.558
En 2000 81.646 81.646
En 2001 22,128 22,128

502.689 519.702

Loos préstamos preferenciales se encuentran acogidos a acuerdos suscritos entre las
entidades prestatarias y el Instituto de Crédito Oficial (I.C.0.) para la
financiacién de determinados proyectos de inversién. El tipo de interés de los

mismos oscila entre el 8,30% y el 10,50%.

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

{Continaa)
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El préstamo en moneda extranjera al 31 de diciembre de 1994 corresponde al
contravalor en pesetas de un préstamo denominado en délares EE.UU.

(17) Emisiones de Qbligaciones y Otros Valores Negociables

(a) Emisiones de obiigaciones v otros valores negociables a largo plazo

En fecha 25 de febrero de 1993, la Junta General Extraordinaria de Accionistas
acordé la emision, 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 aftos 1994, 1995, 1996, 1997 y 1998.

Asimismo, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 27 de junio
de 1995, acordd la emisién, con fecha 20 de septiembre de 1995, de 10.000
obligaciones convertibles representadas por anotaciones en cuenta de 10.000
pesetas nominales cada una, a un tipo de interés nominal del 9,00% anual
pagadero por semestres vencidos, y que ai 31 de diciembre de 1995 estaban
totalmente suscritas. La amortizacién final de dichas obligaciones serd el 20
de septiembre de 1998, ofreciéndose a los suscriptores de las mismas tres
opciones de conversién en acciones de la Sociedad, ejercitables en el plazo
que discurre entre el | y el 20 de septiembre de los afos 1996, 1997 y 1998,

El movimiento de las obligaciones durante los ejercicios 1995 v 1994 ha sido el

siguiente:
. Miles de pesetas
1995 1994

Saldo al 1 de enero 378.410 500.000
Emisién de obligaciones 100.000 -
Conversién de obligaciones en

acciones (nota 13(a)) _ (90)  (121.590)
Saldo al 31 de diciembre 478.320 378.410

A efectos de la conversion, 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 estin admitidas a cotizacion en la Bolsa de
Valores de Barcelona. '

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

Un detalle a 31 de diciembre es como sigue:
Miles de pesetas

1995 1994
Pagarés de empresa - 24.210
Intereses de bonos y pagarés - 25.959
[ntereses de obligaciones 21621 1.852
21.621 52.061

(18) Deudas con Entidades de Crédito 4 Corto Plazo

Un detalle de esta cuenta es como sigue:
. Miles de pesetas .
Limite al  Saldo al Saldo al
31/12/95  31/12/95  31/12/94

Tesoreria 765.000 146.581 109.665
Financiacién de importaciones 1.314.048 906.724 942321
Financiacién de exportaciones 2.635.000 1.005.536 1.494.985
Efectos descontados (nota 11) 1.310.000 485.022 429.428

0.024.048 2.543.863 2.976.399

Vencimientos a corto de deuda a largo plazo
Préstamos y créditos bancarios (nota 16) 152.013 78.469
Acreedores por arrendamiento financiero (nota 6) 17.083 21.442

Intereses a corto plazo de deudas con entidades de
crédito 34.894 58.865

2747853 3.135.175

Los saldos de financiacién de importaciones y exportaciones al 31 de diciembre de
1995 incluyen un importe de 1.896.037 miles de pesetas (1.745.263 miles de
pesetas al 31 de diciembre de 1994), correspondientes al contravaior en pesetas
de saldos denominados en délares EE.UU. y monedas comunitarias.

(Continta)
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(19) Qtras Deudas no Comerciales

Su detalle es como sigue:

. Milesdepesetas

) 1995 1994

Largo Corto Largo Corto

~plazo - plazo plazo  plazo

Administraciones Piblicas

Hacienda Publica, acreedora 57.102 336.025 162,825 331.375
Organismos de la Seguridad

Social 500.471 209.650 648.406 167.770
tmpuesto sobre Sociedades
{nota 29) - 261.225 - 94915
Impuesto sobre beneficios
diferido (nota 29) - 20.377 - 17.327
Remuneraciones pendientes de
pago - 174.242 - 168.752
Otras deudas 24268 179.892 15.129  116.346

581.84]1  1.181.411 826.360 896.485

Los vencimientos a largo plazo son los siguientes:
Miles de pesetas

1995 1994
A dos afios 269.759 274.047
A tres anos 228.840 240.231
A cuatro afios 83.242 228.840
A cinco afios - _ 83242
581.841 826.360

El Grupo solicité y obtuvo en el ejercicio 1994 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 aiios.
Al 31 de diciembre de 1993, el Grupo dot6 las oportunas provisiones para cubnir
los recargos por aplazamiento, que durante 1994 fueron incluidos en el

mencionado plan de amortizacién como mayor importe la deuda aplazada (véase
nota 24).

(Continta)
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Asimismo, con fecha 2 de agosto de 1993, el Grupo 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 ias Personas Fisicas, asi como
a las cuotas a ingresar correspondientes al IVA de diciembre de 1992 y febrero
de 1993

En fecha 18 de abrii de 1994, el Grupo obtuvo el aplazamiento de la deuda
tributarta derivada de la inspeccién del Impuesto sobre Sociedades de los
ejercicios 1986 a 1989,

(20) Importe Neto de la Cifra de Necocios

El importe neto de la cifra de negocios del Grupo en los ejercicios 1995 y 1994
corresponde principalmente a exportaciones y venta al mercado nacional de papel
para cigarrillos y para impresién delgado, asi como de pastas textiles.

Asimismo, el importe neto de la cifra de negocios del ejercicio 1995 incluye un
importe de 8.041.518 miles de pesetas correspondiente a ventas realizadas en
moneda extranjera (6.744.187 miles de pesetas en 1994).

Las ventas realizadas a empresas puestas en equivalencia se detallan en la nota 26.

(21) Gasios de Personal

Un resumen de estos gastos es el siguiente:

Miles de pesetas

1995 1994
Sueldos, salarios y asimilados 2216510 2.057.538
Cargas sociales 617.504 595.070
Indemnizaciones 57.853 43.641

2.891.867  2.696.249

(Continta)
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El nimero medio de empleados del Grupo, distribuido por ciategorias, en los
ejercicios 1995 y 1994, ha sido el siguiente:

Categoria profesional 1995 1994
Ingenieros y licenciados 35 36
Ingenieros técnicos, peritos y ayudantes titulados 21 22
Jefes administrativos y de taller 17 17
Ayudantes no titulados 31 29
Oficiales administrativos 70 69
Subalternos y auxiliares administrativos 28 34
Oficiales/productores 415 398
617 605

(22) Otros Gastgs de Explotacion

Un resumen de otros gastos es el siguiente:
. __Miles de pesetas

1995 1994
Arrendamientos y canones 21.275 17.245
Servicios de profesionales independientes 302.246 211.009
Transportes 600.894 589.481
Primas de seguros 68.801 57.809
Reparaciones y conservacién 307.756 272.443
Viajes, publicidad y propaganda 113.920 105.679
Suministros 691.726 611.472
Trabajos realizados por otras empresas 152.323 200.172
Otros gastos de explotacion _249.766 222435

2.508.707  2.287.745

(23) Gastos Financieros v Gastos Asimilados

Un resumen de estos gastos es el siguiente:

Miles de pesetas

1995 1994
Intereses de valores negociables 52.870 68.279
Intereses bancarios 299.703 386.066
Gastos intereses cuotas leasing 2.962 5.617
Otros gastos financieros _ 142222 137.788

497.757 597.750

(Continta)
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(24) Gastos Extraordinarios

Un resumen de estos gastos es el siguiente:

__ Miles de pesetas
1995 1994

Dotacién extraordinaria a la provisién de deudas

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

y cartera de control 3.201 261
Gastos y pérdidas correspondientes a ejercicios

anteriores 17.962 29.083
Dotacién a la provisién para pensiones (nota 15) 35.203 21.596
Recargos por aplazamientos, actas y otros impuestos - 76.633
Gastos por siniestros - 9.221
Otras pérdidas y gastos extraordinarios 17.405 56.114

73.771 290.229

(25) Ingresos Extraordinarios

Un resumen de estos ingresos correspondientes a los ejercicios 1995 y 1994 es como

sigue:
Miles de pesetas
o 1995 1994

Indemnizaciones por siniestros 8.402 20.299
Beneficios en enajenacion de inmovilizado 8.169 776
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 2.466 17.737
Otros ingresos extraordinarios 13.164 4.421

32.201 43.233

{Continta)
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(26) Transacciones con Empresas Puestas en Equivalencia

Las principales transacciones realizadas con empresas puestas en equivalencia
durante los ejercicios 1995 y 1994 han sido las siguientes:
Miles de pesetas
1995 1994
Empresas  Empresas Empresas
del grupo  del grupo  asociadas

Ingresos
Ventas netas 150.921 88.141 -
Dividendos recibidos - 20.000 -
Venta de inmovilizado - __ - 80O
150.921 108.14} 800
Gastos de explotacién
Compras netas 227.481 179.176 -
Otros gastos de explotacion _ 13 0 - -

228.850 176.176 -

(27) Aportacién_de las Sociedades del Perimetro de Consolidacién _al Resultado

Consolidado del Ejercicio

El detalle de la aportacién al resultado consolidado por las sociedades que forman el
perimetro de consolidacién es como sigue:

Miles de pesetas

1995 T 1994
Miquel y Costas & Miquel, S.A. 219.103 127.147
Procedente de sociedades consolidadas
por integracién global 289.894 169.540
Procedente de sociedades consolidadas por el
procedimiento de puesta en equivalencia 82.390 22.836
Ajustes procedentes del proceso de
consolidacion
Provision por depreciacién de la inversién en
S.A. Payid Miralles 386.257 -
Dividendos intra-grupo (493) (20.000)
Compra-venta de participaciones de Papeles
Anoia, S.A. 6 -
Venta de ia participacién en Guyenne
Espaiiola, S.A. - 20.333
Otros (8) -

977.149 319.856

{Continiia)
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(28) Remuneraciones y Saldos con Miembros del Consejo de Administracién

Las remuneraciones a los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad
devengadas durante los ejercicios 1995 y 1994 han sido las siguientes:

Miles de pesetas

L1995 1994
Sueldos 38.607 37.164
Dietas 10953  8.606
49.560 45.770

Al 31 de diciembre de 1995 y 1994 no existia ningiin saldo a cobrar o a pagar con
los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad.

(29) Situacién Fiscal

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

En los ejercicios terminados al 31 de diciermbre de 1995 y 1994, Miquel y Costas &
Miquel, S.A. se encuentra sujeta a 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. v Desvi, S.A. Por ser Miquel y
Costas & Miquel, S.A. la sociedad dominante del Grupo es la responsable ante la
Administracion de la presentacion y liquidacién de la declaracién consolidada del
Impuesto sobre Sociedades.

(Continaa)
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Debido al diferente tratamiento que la legislacion fiscal permite para determinadas
operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A
continuacién se incluye una conciliacién entre e resultado contable de los
¢jercicios 1995 y 1994 y el resultado fiscal que las sociedades del Grupo esperan
declarar tras la oportuna aprobacion de las respectivas cuentas anuales:

____ Miles de pesetas
1995 1694

Resultado contable del ejercicio, antes de MPpUestos 1.283.202 409.195

Diferencias permanentes
De las sociedades individuales 136.714 163.374
De los ajustes de consolidacién
Participacién en beneficios de sociedades

puestas en equivalencia (82.390) (29.407)
Participacién en pérdidas de sociedades
puestas en equivalencia - 6.571
Venta de la participacién en Guyenne Esparfiola,
S.A. - (20.333)
Otros 495 -
Compensacién de bases negativas de €Jercicios
anteriores - {12.350)
Base contable del impuesto 1.338.021 417.050
Diferencias temporales (26.947) 21.569
Base imponible fiscal 1.311.074 438.619
Cuota al 35% 458.876 153.517
Deducciones y bonificaciones . (160.862)  (55.319)
Cuota liquida 298.014 98.198
Retenciones y pagos a cuenta _.(39.321) (1.962)
Impuesto sobre Sociedades 4 ingresar 258.693 96.236

{Contintia)
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La carga impositiva resultante de la imputacion a Desvi, S.A. del Impuesto sobre
Sociedades en régimen 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 Pdblica deudora o acreedora por
Impuesto sobre Sociedades. La cuota neta a ingresar por el Impuesto sobre
Sociedades del ejercicio es como sigue:

___ Miles de pesetas

1995 1994
Cuota neta
De Miquel y Costas & Miquel, S.A. ¥
sociedades dependientes integrados
globalmente 258.693 96.236
De Desvi. S.A. . 2532 (1.321)
261.225 94.915
(nota 19)

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

Miles de pesetas

1995 1994
Base contable por 35% 468.307 145.968
Deducciones y bonificaciones {160,862) (35.319)
Exceso de la provisién para el Impuesto sobre
Sociedades del ejercicio anterior (1.392) -
Otros - (1.310)
Gasto del ejercicio 306.053 §9.339

(Continna)
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El detaile de las diferencias temporailes de los ejercicios 1995 y 1994 en ol
reconocimiento de gastos ¢ ingresos a efectos contables y fiscales y de su
correspondiente efecto impositivo acumulado., anticipado o diferido. es como
sigue:

Miles de pesetas

Diferencia temporal Efecto impositivo
1995 1994 1995 1994
Impuestos anticipados
Provisién depreciacién
inversiones 37.400 37.400 13.090 13.090
Diferencias de tipo de
cambio - 17.197 - 6.019
Provisién para insolvencias 468 1.500 164 525
Regularizaciones de ejer-
CICios anteriores o - - 347 -
37.868 56.097 13.601 19.634
(nota 11)
Impuestos diferidos
Contratos de arrendamiento
financiero 58.226 49.508 20.377 17.327
(nota 19)

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

Segun establece Ia legistacion 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
prescripcion de cinco afios. Las autoridades fiscales han finalizado la inspeccién
de los impuestos principales para los ejercicios 1986 a 1990. Los pasivos fiscales
derivados de dichas inspecciones fueron contabilizados en el ejercicio 1994 como
gastos extraordinarios.

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

(Contintia)
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(30} Cuadro de Financiacién

El cuadro de financiacién de los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre
de 1995 y 1994 se presenta en el Anexo VII, el cual forma parte integrante de
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GRUPO MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 1995
QUE SE EMITE EN CUMPLIMIENTO DE LO ESTABLECIDO EN EL
ARTICULO 202 DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS,

Tal como se anticipaba en el informe de Gestién del Ejercicio anterior, se han
confirmado las buenas expectativas anunciadas para este Ejercicio, segun indican
los datos siguientes:

Millones de Pesetas

1994 1995
Cash-Flow Antes de Impuestos 929'30 1.908'70
Beneficio Antes de Impuestos 409'20 1.283'20
Beneficios Después Impuestos 319'90 a77'10

Sectorialmente ha sido un afio caracterizado por una fuerte demanda vy precios
firmes, habiendo sucedido lo mismo en el subsector de papeles y pastas especiaies,
en el cual se enmarca la Compania.

En estas circunstancias favorables, el Grupo ha mejorado su gestién en el mix
de clientes, ha llevado adelante su programa de inversiones encaminadas a mejorar
la productividad y reducir costes, con una puesta en marcha satisfactoria de
las mismas los primeros meses del Ejercicio, lo cual ha supuesto un aprovecha-
miento en sus retornos practicamente durante la totalidad del periodo, y una
reduccidn de sus costes financieros.

Han proseguido nuestras actividades de mejora de procesos e investigacién, desti-
nandose 115 Millones de Pesetas a este capitulo durante el Ejercicio.

Particular mencién merece el esfuerzo que el Grupc estd realizando en la factoria
de pastas de CELESA, de cara a solventar definitivamente la problematica de
los vertidos industriales. A través de un Programa de Descontaminacién Gradual,



ot

firmado con la Administracidén, se ha puesto en marcha satisfactoriamente Ila
Fase |, con una inversion de 620 Millones de Pesetas, estando previsto el desarro-
llo de la Fase il y ditima, durante 1996, previéndose su puesta en marcha a
finales de 1997, con una inversion adicional de 850 Millones de Pesetas.

Los fondos autogenerados por la explotaciédn han permitido financiar las inversiones
realizadas y mejorar la estructura financiera del Balance, aumentar el fondo
de maniocbra -que pasa a ser positivo- y disminuir el endeudamiento financiero
global.

En aplicaciéon de lo dispuesto en el articulo 79 de la Ley de Sociedades Andnimas,
se informa que la autocartera del Grupo es de 27.330 acciones al 31 de diciembre
de 1995, lo que representa el 0'91% del capital sociat.

Para concluir este informe, indicar que aungue se apunta una ralentizacion del
sector pastas-papel a finates de 1995, nuestras perspectivas para el Ejercicio
1996 son buenas y nos deben permitir mejorar nuestro resultado.

f

Jorge Mercader Mird José Emilio Burillo Arias Juan Caellas Fernandez
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_ CEP Vida de Seguros y Reaseguros, S5.A.
Antonio Canet Martinez representada por
Santiago Abella Rodriguez
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VISTA Capital de Expansion, S.A.
representada por
Carlos Rodriguez de Tembleque Barcelona, 29 de febrero de 1996




