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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Empresa Nacional de Celulosas, S.A.:

1 Hemos auditado las cuentas anuales de EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A., que
comprenden los balances de situacién al 31 de diciembre de 1996 y 1995, 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 ol examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales v la evaluacién de su
presentacion, de los principios contables aplicades y de las estimaciones realizadas.

2. Segiin se indica en las Notas 7y 11, la Sociedad se ha acogido a la actualizacién de balances
prevista en el Real Decreto-Ley 7/ 1996, lo que ha supuesto una plusvalia neta del gravamen
Gnico de 4336 millones de pesetas, que estd incorporada en el epigrafe “Reservas de
Revalorizacién” de las cuentas anuales adjuntas.

3. En nuestra opinion, las cuentas anuales de los ejercicios 1996 y 1995 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, Ia imagen fiel del patrimortio y de la situacion financiera de
Fmpresa Nacional de Celulosas, S.A. al 31 de diciembre de 199 y 1995 y de los resuitados
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 comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados aplicados uniformemente. R

4 El informe de gestion adjunto del ejercicio 1996 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de
sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 1996. Nuestro trabajo como auditores
se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo
parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de la Sociedad.
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS 1996 Y 1995

DEBE Millones de pesetas
CONCEPTOS _ 31-12-96 31-12-85

A} GASTOS
REDUCCION EXIST. PRCD. TERMINADOS Y EN CURSO.............. 722 0
APROVISIONAMIENTOS (Nota 18).....cooooenn e, 22.455 24.281
GASTOS DE PERSONAL {Nota 18).............. ... e 6.020 6114
DOTACION AMORTIZACION INMOVILIZADO... .. .o, 3.465 3.624
VARIACION PROVISION CIRCULANTE.............. e 31 (88)
OTROS GASTOS DE EXPLOTACION....... I UUUUTP PP 7.929 8163

BENEFICIOS DE EXPLOTACION

..................................................... 0 20.333
GASTOS FINANCIEROS ¥ ASIMILADOS {Nota 15).................... 1.275% 1.874
DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CAMBIO ... ety 156 193
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS......errvecrereserearees 4] 0
BENEFICIOS ACTIVIDAD ORDINARIA. ..ot ceeecesnennianeenen, ¢ 19.667

|
PERDIDAS INMOVILIZADO Y CARTERA CONTROL (Nota 18).... 152 518
GASTOS EXTRAORDINARIOS (Nota 18). ..o, 71 2.106
RESULTADQS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS......cocrrerricenes 214 0
BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS .....oecimereceeccrrcnmsanenerecrans 0 17.731
IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES (Nota 16)..... ..o {1.152) 4 962
RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIO).... oo 0 12.769

Las Notas 1 a 21 descritas en la memoria forman parte integrante de estas cuentas de pérdidas y ganancias
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| EMPRESA NAG
l CUENTAS DE PERDIDAS.Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS 1996 Y 1995
‘ HABER Millones de pesetas
. CONCEPTOS 31-12-96 31.12-95
B) INGRESOS
‘ IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS. ... 33.652 58.115
AUMENTO EXIST. PROD. TERMINADOS Y EN CURSO................ 0 1.550
. TRABAJOS PARA INMOVILIZADO {Notas 4-dy 15)......ccccoonirne 926 486
OTROS INGRESOS DE EXPLOTACION (Nota 18)......c..o.oooennen. 2.058 2.278
. PERDIDAS DE EXPLOTACION. ...ooovimmrmac nemsecsssssasnsssnssssssas 3.924 0
1|
INGRESOS PARTICIPACION EN CAPITAL . oo 242 16
INGRESOS OTROS VALORES. ... .. ... e 6 5
. OTROS INTERESES Y ASIMILADOS (NOt@ 18).........cccoooorrierrrrrrrrers 541 876
DIFERENCIAS POSITIVAS DE CAMBIO.... . ..o 252 504
. RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS......ccocccoureamasinsrasensanes 390 666
. PERDIDAS ACTIVIDAD ORDINARA......c.ooirierereiesinsenssrssrrsmssssasass 4.314 0
l ENEFICIO ENAJEN. INMOVIL. Y CARTERA CONTROL (Nota 18) 121 77
! SUBVENCIONES CAPITAL TRANSFERIDAS (Notas 12y 18) .......... 218 112
r] INGRESOS EXTRAORDINARIOS (Nota 18) . ..o 95 70
) INGRESOS DE OTROS EJERCICIOS (Nota 18). . oo 3 429
RESULTADOS EXTRAS NEGATIVOS.........ccvmcermsmmssessnssesessoessassns 0 1.936
PERDIDA ANTES DE IMPUESTOS. ..cceiiee cereerrmesmesssnssssseesssssisns 4.100 0
RESULTADO DEL EJERCICIO (PERDIDA}......c.cocuviarrcmrrnnninsarensss 2.948 0

Las Notas 1 a 21 descritas en la memoria forman parte integrante de estas cuentas de pérdidas y ganancias
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EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S. A,
(E N C E)

MEMORIA CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 1.996 Y 1.995

(1) ACTIVIDAD DE LA EMPRESA.

Empresa Nacional de Celulosas, S.A. (ENCE) se constituy6 en el afic 1.968, teniendo por ob-

jeto social la fabricacion y comercializacion de pastas celuldsicas y derivados de éstas.

En la actualidad la Sociedad dispone de fabricas en Pontevedra y Huelva, donde produce pas-
ta de celulosa blanqueada mediante proceso quimico.

(2) BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES. -

(a} Imagen fiel.

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Socie-
dad y se presentan de acuerdo con el Plan General de Contabilidad, de forma que mues-
tran la imagen fie! de sus patrimanios, de su situacién financiera y de sus resultados. Las
cuentas anuales de! ejercicio 1.996, que han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad, se someteran a la aprobacion de la Junta General Qrdinaria de Acciocnistas, es-
timandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion. Las cuentas anuales del ejerci-
cio 1.995 fueron aprobadas en la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el dia
22 de Mayo de 1.996

-._V \ ; %




{b) Principios contables.

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad, en ba-
se a la aplicacidn y observancia de los principios contables contenidos en el Plan General
de Contabilidad aprobado por Reat Decreto 1643/1990 de 20 de Diciembre, todo ello en
aras a mostrar una imagen fiel de la situacién patrimonial de la Sociedad, de sus resuita-
dos y de su fiujo de fondos en et ejercicio, modificados por los efectos de la actualizacion

practicada al amparo del Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de Junio sobre Actualizacion de
Balances.

{c) Agrupacién de partidas.

Los saldos mostrados en el active de los balances de situacion adjuntos al 31 de Diciem-
bre bajo el epigrafe "Deudores” estan compuestos por las siguientes partidas, que han si-
do agrupadas a efectos de su presentacion:

Importe en

Millones de pesetas
Descripcion 1.996 1.985

Clientes por ventas y prestacion de servicios - .- . . 5753 5.656
Empresas del grupo deudores ... ............ 2.888 121
Deudores varnos .. ..............ocivunennn 271 - |- 132
Persomal .................. e 148 115
Administraciones Publicas (Nota 16} .. ......... 1.888 1.929
Provisiones . ... ...... .. ... .. civiiiinn.n (329) {389)
10.619 7.564

s




Los saldos mostrados en el pasivo de los balances de situacion adjuntos bajo el eplgrafe
"Otras Deudas no Comerciales” estan compuestos por 1as siguientes partidas, que han si-

do agrupadas a efectos de su presentacion:

importe en
Millones de pesetas
Descripcion 1.986 1.995
Administraciones Publicas ... ... ..o 668 535
Otras deudas .......... e e e 1.485 1.149
Remuneraciones pendientes depago . ........- 330 487
2.483 2171
|
‘ {(d) Elementos recogidos en varias partidas

Los saldos netos a cobrar y a pagar al 31 de Diciembre correspondientes a empresas del
grupo y asociadas son el resultado de agrupar las siguientes partidas de balance expresa-

das en millones de pesetas :

31 DE DICIEMBRE DE 1 996 \
ELECTREQ.
DEL NOR- NORTE
OESTE FORESTAL | BERFLO- - -
DESCRIPCION SEM {ELNOSAY | IBERSHI.VA | (MORFOR) RESTAL EUFORES PLEYADES TOTAL
INMOVILIZADO FINANCIERD

CREDITOS . . ... .. . - - . 4.000 4.000
EXISTENCIAS (Anticipos & |
Proveedores) . . . - . - . : 497 - 1.589 2.086
DEUDORES . . . . . . . 1 206 - - 1682 2888

ACR R P

DEUDA GRUPO . . . . . 1269) {269)

] ACTIVO CIRCULANTE

ACREEDORES C PLAZQ !
PROVEEDORES . . . - - (184} (74t 1 (947) (a2)

. ///] T : .
e ] EFECTOS A PAGAR e - - {840} - - - {B40)
il ‘

DEUDA C PLAZO
5 589 \ 5 361 \

(2 404)

boome——

;
. \ !{ 937 E (284 (1 241} \ {105} \ 465 ‘ 4000




] 31 DE DICIEMBRE OF 1995
ELECTR |
DELNOR- NORTE
OESTE | IBER. |FORESTAL | JAERFLO- | EUFD- PLEYA. TRA-
DESCRIPCION SEP! ENEo | itosay] SLVA |{NORFOR) | RESTAL | RES | OES | CENER | CEWA )} TOUTA.

INMOVILIZADO FINANCIERQ \ \

CREDITOS . . . . - - [T - 2.959 298
ACTIVO CIRCULANTE \ |

EXISTENCIAS (Anticipos & ‘

Praveadores) - . . ¢ - - | N {I . . ? 1.259 - 1.242 - - 2

DEUDORES . - . - - - b - - 124 - 1=

INV. FIN. TEMPORALES 5 500 \ . 200 - - - . . 5 o0
FOHDOOS PROPIOS

DIVID ACTIVO A CUENTA 844 \ : H - ' - : - - - - R Rt
ACREEDORES L PLAZQ

DEUDA GRUPO @7 \ - - - - - - - . o |
ACREEDORES € PLAJO

PROVEEDORES Loty b g2e) IEY ue| - . . @ U e

EFECTOS A PAGAR 95} (558,

DEUDA C. PLAZO (5276) 8.278)

(5 278)

(119)\ (726} \ (a,&&ﬂl\ 1.243\ 2.959 \ 1.242 \ 21 \ (2} I 4021

e) Comparacién de la informacién.

Las cifras de inmovilizado material y de fondos propios del balance de situacion al 31 de

Diciembre de 1896 y 1995 deben compararse teniendo en cuenta que la Sociedad se ha

acogido a la actualizacion de su inmovitizado materiat e inmaterial al amparo del Real De-
creto-Ley 7/1996. (Véase nota 7) -0

DISTRIBUGION Dk RO L=

{3) DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Ei Consejo de Administracion de la Sociedad propondra a la Junta General de Accionistas la

aplicacion del resultade negativo de 1996 contra “otras reservas’.




4) NORMAS DE VALORACION.

Las principales normas de valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de sus cuen-

tas anuales para los ejercicios de 1.998 y 1.895, de acuerdo con las establecidas por el Plan
General de Contabilidad, han sido las siguientes -

(@)

Gastos de Establecimiento.

Los gastos de establecimiento estan formados por los gastos derivados de ia puesta en
marcha de nuevas instalaciones en ias fabricas, contabilizandose, en cada ejercicio, los
costes incurridos en el mismo, asi como los ocasionados por las ampliaciones de capital
de 1a Sociedad efectuadas en Mayo de 1.992 y Mayo de 1.995. En 1.996 se han capitali-

zado por puesta en marcha de nuevas instalaciones, en Huelva, 52 millones de pesetas y
en Pontevedra 20 millones de pesetas.

Estos gastos se registran por los costes incurridos en cada ejercicio y se amortizan a ra-
26n del 20% anual. Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios
1.996 y 1.995 por el concepte de amortizacidn de los gastos de establecimiento ascendie-
ron a 76 y 160 millones de pesetas, respectivamente.

(b) Inmovilizado inmaterial.

Corresponde a gastos de investigacion y desatrolio que se contabilizan, en cada ejercicio,
por los costes incurridos. Dichos importes estan especificamente ind.ivid-u-alizado_s por pro-
yectos y su coste esta claramente establecido para que pueda ser distri'buid—o en el tiempo.
Asimismo, la Direccién de ta Sociedad tiene motivos fundados para confiar en el éxito téc-

nico y la rentabilidad econémico-comercial de dichos proyectos.

En 1.996 se han capitalizado gastos de 1+ par 67 millones de pesetas y aplicaciones in-

formaticas por 108 millones de pesetas.

Estos gastos se amortizan a razon del 20% anual. Los cargos a las cuentas de pérdidas y
ganancias de 10s ejercicios 1996 y 1.995 por el concepto de amortizacion del inmovilizado

inmaterial ascendieron a 4 y 3 millones de pesetas, respectivamente.

Se recoge en este epigrafe, fundamentaimente, el valor en libros que tenia, al 1 de Octu-

bre de 1.993, el inmovilizado correspondiente a las Oficinas Centrales de la Sociedad, da-

do que fueron objeto de una operacién de "sale and lease-back”. Esta partida se amortiza




a razén del 3% anual y los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios
1.996 y 1.995 por este concepto ascendieron ambas a 36 millones de pesetas.

respectivamente,

Por nuevas adquisiciones mediante leasing de tres vehiculos se han cargado a la cuenta
de Pérdidas y Ganancias de este Ejercicio 1.996 la cantidad de 2 millones de pesetas en

concepto de amortizaciones.

(c) inmovilizado material.

—

Ei inmovilizado material se halla valorado a precio de coste, actualizado con diversas dis-

posiciones legales entre las que se encuentra el Real Decreto-Ley 7/1986.
Los intereses y otras cargas financieras incurridos durante el periodo de construccién del
por este concepto importe alguno en los ejercicios 1.996 y 1.995.

Los costes de ampliacion, modernizacidn o mejoras que representan un aumento de la
productividad, capacidad, eficiencia o alargamiento de ia vida util de los bienes se capitali-

zan como mayor coste de los correspondientes activos.

.»] inmovilizado material se consideran como mayor coste del mismo. No se ha capitalizado

ﬂ Los gastos de conservacion y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan a la
cuenta de pérdidas y ganancias.

. Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio inmovilizado se reflejan al coste acu-

H mulado que resuita de afiadir a los costes externos los costes internos, determinados en

funcion de los consumos propios de materiales de almaceén, y de los costes de fabricacion.

segun tasas horarias de absorcién similares a las usadas para la valoracs de las

' existencias.

La Sociedad amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distrioiyenas e

/' coste de los activas entre los afios de vida util estimada, segun el siguiente detale
A

Afios de Vida Ut Zsu~ass

CONSIIUCCIONES .o crarir oo v 25
» Maquinaria e Instalaciones TACIHCAS oooooeevrmrn e 12
\ Otro Inmovilizado material ... ... 10

e\ S




(d)

=1

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias de l0s ejercicios 1.996 y 1.995 por el
concepto de amortizacion del inmovilizado material ascendieron a 3.347 y 3.423 millones

de pesetas, respectivamente.

Patrimonio Forestal.

La inversién en el patrimonio forestal se valora imputando todos los costes directamente
incurridos en la adquisicion, asi como alquileres, preparacion de terrenos, plantaciones,
cuidado y conservacion y parte de los costes del propio servicio forestal de la Sociedad.
Asimismo, durante el ejercicio 1.996 se ha capitalizado en concepto de intereses un por-
centaje variable e individualizado sobre el valar contabie de los vuelos en aquellas expiota-
ciones donde, de acuerdo con et principio de prudencia valorativa, el coste esperado de 12
madera resulta inferior a los precios actuales de mercado. La capitalizacion por este con-
cepto en 1.996 y 1.995 ha sido de 585 y 443 miliones de pesetas, respectivamente. Estos
mismos importes se encuentran registrados en el epigrafe "Trabajos para el Inmovilizado”

de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas.

E! criterio de imputacién de costes a la madera cortada se basa en los costes totales incu-
rridos a la fecha de la corta y el valor residual de la plantacion, estimado este en funcion
de los ingresos netos futures. Las desinversiones de madera del patrimonio forestal pro-
pio han ascendido durante los ejercicios 1.996 y 1.895 a 597 y 1.298 millones de pesetas,
respectivamente. Estos mismos importes se encuentran registrados en €l epi_grafe "Aprovi-

sionamientos" de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas.

Adicionaimente, en Diciembre de 1996, la Sociedad procedié a la venta, a su filial NOR-
FOR, de! patnmonio forestal ubicado en la zona Norte de 12 Peninsula. El importe de esta

venta fue de 1.405 millones de pesetas v correspondia a su valor contable a la fecha.

De acuerdo con los estudios tecnicos realizados por ENCE, el vaior contabilizado del patr-

monio forestal no supera el valor de realizacion del mismo.

La Sociedad sigue el procedimiento de dotar un porcentaje del saido de su patrimonio fo-
restal a un fondo de autoseguro para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetas estas

inversiones (véase Nota 14).
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/{{% b) A valor de mercado.
boa
Oﬁﬂ | :\_j

(e)_Participaciones en Empres

4]

La Sociedad sigue los siguientes criterios en 1a contabilizacion de sus inversiones en valo-
res mobiliarios, tanto si se trata de valores de renta fija como variable y si son a corto 0
largo plazo:

lLas participaciones mayoritarias en empresas del grupo se registran de acuerdo con los
valores tedrico-contables resuftantes de los estados financieros al 31 de Diciembre de
1.989. Se exceptua IBERFLORESTAL, EUFORES, LAS PLEYADES, CENER, ENCELL, e
IBERPULP. todas ellas adquiridas con posterioridad a dicha fecha, asi como las participa-
ciones minoritarias, para las cuales el criterio seguido es el del coste, minorado, en su ca-
so, por las necesarias provisiones para depreciacion, por el exceso del coste sobre su va-

lor razonable de mercado al cierre del ejercicio.

L a Sociedad no formula cuentas anuales consolidadas, puesto que la comparacion con las

presentes cuentas anuales reflejaria variaciones poco significativas.

Créditos no cometciales.

Los créditos no comerciales, tanto a corto como a fargo plazo, se registran por el importe
entregado.

Los ingresos por intereses se computan en et gjercicio en que se devengan, siguiendo ur
criterio financiero.

(g} Existencias.

Las materias primas y auxiliares se valoran a coste medio 0 valor de mercado, el menor

Los productos terminados y en curso de fabricacion se valaran de acuerdo al menor 4e o

siguientes importes:

a) A coste medio, que incluye el coste de 10s materiales incorporados, la mano oz 7oz

gastos directos e indirectos de fabricacion.

f




(h) Subvenciones.

l Para ia contabilizacién de las subvencienes recibidas la Sociedad sigue 105 siQUertes
criterios:

1.- Subvenciones de capital ng_reintegrables:

Se vaioran por el importe concedido y se imputan a resultados en proporcién a &3 gw.
preciacién experimentada durante el periodo por los activos financiados por échas
subvenciones, salvo que se trate de activos no depreciables, en Cuyo caso se imputan
al resultado del ejercicia en que se produzca la enajenaciéon o baja en el inmovilizago

de los mMismos.

2 - Subvenciones de explotacion:

Se abonan a resultados en el momento de su cobro.

i
1
i
|

I
. (i) Provision para pensiones obligaciones similares.
l Empresa Nacional de Celulosas, S.A (ENCE}) tiene establecidos dos fondos de prevision
para jubilaciones y pensiones complementarias de viudedad, orfandad y ascendientes con
' el fin de complementar las prestaciones de la Seguridad Social en favor de su personal y
familiares. o
. El primero de ellos, gue acoge al personal que, estando en activo al 1 de Noviembre de
1.990, permanece en activo al 31 de Diciembre de 1.996 y no ha alcanzado la condicyvsr
1 de beneficiario, esta acogido a la actual legislacion sobre fondos de pensiones y es e
aportacion definida. Este Plan de pensiones se encuentra integrado en el fondo de Pensr.-
nes SERVIRENTA F.P. En el ejercicio de 1.995 se procedio a la firma de una pbizz %
seguro de prima unica correspondiente a ios pagos futuros a efectuar al Fondo de Pensr.-
nes en virtud del Plan de Transferencias del referide fondo, aprobado en su dia por iz T
reccion General de Seguros, Consecuentemente, al 31 de diciembre de 1.995 nc ens:
pasivo contingente por este concepto. E! importe cargado a la cuenta de Pérdicas . =
nancias correspondiente al pago de los compromisos con el personal activo par esie wor.
cepto, ha ascendido a 158 millonas de pesetas y se encuentra incluido en e epigalke &

(3astos de personal
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El segundo fondo acoge al personal pasivo (jubilados y prejubitados) al 1 de Noviembre de

1.990, siendo un fondo interno no acegido a la actual legislacion sobre fondos de
pensiones.

Este segundo fondo dispone del correspondiente estudio actuarial, habiéndose acogido 1a
Sociedad a las Disposiciones contemptadas en la Legislacion sobre Seguros privados del
8 de Noviembre de 1.995 n® 30/1995 para cubrir los importes de los compromisos adquiri-

dos en los plazos de tiempo previstos en la misma.

Provisién para indemnizaciones pactadas.

Los expedientes de regulacién de emplec e indemnizaciones pactadas establecidos por la
Sociedad y en vigor al 31 de Diciembre de 1996, suponen la realizacion de pagos futures
a las personas que ya han causado baja en la Empresa. Los pagos efectuados durante los
ejercicios 1.996 y 1.995, por nuevos acuerdos establecidos en el aio, ascienden a 76 y
130 miliones de pesetas, respectivamente, registrados bajo el epigrafe de "Gastos de per-
sonal" en las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas.

Empresa Nacional de Celulosas, S.A. (ENCE) doto, en el ejercicio de 1.993, una provision
de 1.650 miliones de pesetas en virtud de las indemnizaciones pactadas con el personal
que habia causado baja en la Empresa con anterioridad al 31 de Diciembre de 1.993. La
provisién dotada correspondia al valor actualizado al 31 de Diciembre de 1.993 de ios re-
feridos pagos a un tipo de interés del 9%.

Esta provision se actualiza, anualmente, sobre ta misma base financiera, en virtud de los
pagos realizados y de los compromisos adquiridos, por indemnizaciones pactadas, en el

ejercicio, parte de las cuales son a pagar con posterioridad.

Los pagos efectuados en 1.996 contra dicho Fondo han sido de 549 millones de pesetas y
de 626 millones en 1.995. Las dotaciones del ejercicio 96 han sido de 101millones de pe-
setas en concepto de intereses, y 308 millones de pesetas de dotacion correspondiente a
compromisos adquiridos en 1.996, registrades bajo el epigrafe de *Gastos de personal’
(Nota 14) y 35 millones de pesetas en concepto de dotacion extraordinaria. Las dotaciones
del ejercicio 1995 fueron de 88 millones en concepto de intereses, 119 miliones de dota-

cién extraordinaria y 91 millones de dotacion correspondiente a compromisos adquindos
en 1.99p

R =



(k)

La Direccién de la Sociedad na tenia, ni tiene en este momento, planes de despidos en
curso, ni necesidad o proyecto de efectuarios, de los que se pudiera derivar el pago de in-
demnizaciones de importancia al amparo de la legisiacion vigente. Por esta razén, no se

estima preciso efectuar provision adicional alguna por este concepto.

Deudas.

Las deudas se registran por su valor nominal, contabilizandose la diferencia entre dicho
valor nominal y el importe recibido en el activo del balance como gastos por intereses dife-

ridos, los cuales se imputan a resultados segun se van devengando, calculados siguiendo
un método financieroc.

(1) Impuesto sobre Sociedades.

El Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en funcion de! resultado econdémico
antes de impuestos, aumentado o disminuido, segun corresponda, por ias diferencias per-

manentes con el resultado fiscal, entendiendo éste como la base imponible del citado
impuesto.

ENCE, por estar integrada en la declaracion consolidada de Sociedad Espaficla de Partici-
paciones Industriales (SEPI), tiene garantizada la recuperacién de sus créditos fiscales por
bases imponibles negativas e impuestos anticipados a una tasa fiscal efectiva det 28%.

Respecto de los impuestos diferidos, se halian recogidos en el pasivo de la Sociedad de
acuerdo con una tasa fiscal aplicada del 35%.

(m)Transacciones en moneda extranjera.

Los elementos patrimoniales cuyo precio de adquisicién o coste de produccion estaba ex-
presado en moneda extranigra Se contabilizan en pesetas mediante conversion de los im-
portes en moneda extranjera al tipo de cambio vigente en la fecha en que se produce cada

adquisicién o en la fecha en que los bienes se incorporan ai patrimonio
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La conversion en moneda nacional de los créditos y débitos expresados en moneda ex-
tranjera se realiza aplicando et tipo de cambio vigente en el momento de efectuar la co-
rrespondiente operacion. El resultado de aplicar este criterio al- 31 de Diciembre de 1.996 y
de 1.995 no difiere significativamente del que s obtendria al valorar los saldos en moneda

extranjera a los tipos de cambio en vigor a la fecha del balance.

(n) Ingresos y gastos,

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio del devengo. es decir, cuando se
produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con indepen-
dencia del momento en que se produce la corriente monetaria o financiera derivada de

eflos.

No obstante, siguienda el criterio de prudencia, la Sociedad Unicamente contabiiiza ios be-
neficios realizados a la fecha del cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles y

las pérdidas, aln las eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidos.

Ei movimiento habido durante los gjercicios 1.996y 1.995 en la cuenta de Gastos de estableci-

miento ha sido el siguiente - -

MILLONES DE PESETAS
GASTOS DE ESTABLECIMIENTO 1.996 1.995

Saldoinicial ... e 155 183
AdiGIONES . . . e 72 132
Amortizacion en el @jercicio .. ... {76) (160)

SALDO FINAL .« oo e e 151 155

’ /{/ Las adiciones de! ejercicio corresponden a gastos de puesta en marcha de nuevas instalazio-

.
|
|
_
]
i
1
i
i
1
|
i (6 GASTOS DE ESTABLECMIENTO.
il
|
1
i
|
A
|

Huelva por 52 millones de pesetasy €n Pontevedra por 20 miliones de pesetas




(6) INMOVILIZACIONES INMATERIALES.

El movimiento habido durante ios ejercicios 1.996 ¥ 1,995 en las diferentes cuentas de inmovi-
ondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

lizado inmaterial y de sus cofresp

GASTOS DE INVESTIGACION Y DESARROLLO Y APLICACIONES INFORMATICAS |

MILLONES DE PESETAS
1.895

Amorti-
Coste zacion Neto

7 235 227 8

Saldo Inicial .. .-t

Transferencias de 1a cuenta
de Inmovilizado en curse . . 2
Adicion del ejercicio . - - - - {(3) ‘
|
1
7 i

SALDO FINAL .- ... - -

Los gastos de investigacion y desarrolio corresponden a los invertidos en el desarrolio de log

proyectos siguientes:

. Mejora genetica del eucalipto.

. Aplicacion de ligninas a procesos industriales.

Las adiciones del ejercicio corresponden a las siguientes partidas:

Inventario Forestal continuo: 33 Millones de peselas

Proyecto SIGMA:

a) Gastos de 1+D:
34 Millones de pesetas.

de pesetas.

b) Aplicaciones informaticas por 108 Millones
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r DERECHOS DE ARRENDAMIENTO FINANCIERO J
" MILLONES DE PESETAS |
Coste Amortizacion Neto |
Saldoat11856 ... ... 1.354 45 1.309
{ easing fotocopiadora ... ... .-~ 2 -
Dotacién ejercicio ... .- - - - 38 (38)
Saldo al 311286 . .- 1.3566 83 1.273
Leasing vehiculos . - ... - ' 11 - 11
| |
Actualizacion Ley 7/1996 ... .. - \ 45 - ' 45
Dotacion Ejercicio .. ...+ - }# - 38 (38)
Saldo al 311296 ... 1o | 1412 \ 121 1.291

Los derechos de arrendamiento financiero corresponden, fundamentalmente, a 1a operacion

de leasing de las Oficinas Centrales de la Sociedad ubicadas en la Avenida de Burgos n°. 8 B.
Dicho contrato fué firmado en Octubre de 1.993 con tres compafilas de leasing y tiene un pe-

riodo de vigencia de 10 afios @ partir de la firma del contrato, teniendo 1a opcion de compra
una valoracion de 111 millones de peselas.

Las adiciones del ejercicio corresponden a la adquisicion de tres vehiculos automoviles me-

diante régimen de leasing.

INMOVILIZACIONES MATERIALES.

E! 31 de Diciembre de 1996, la Sociedad actualizd su inmovilizado material al amparo del Real
Decreto-Ley 7/1996 de 7 de Junio, con page de un gravamen gnico del 3%. Con anterioridad

la Sociedad se habia acogido a la Ley de Actualizacion de 1981.

La actualizaciéon de 1996 se ha practicado aplicando los coeficientes maximos autorizados por
el Real Decreto-Ley y 13 raduccion del 40% por el efecto de la financiacion de la Sociedad. El

resultado de ia actualizacion fué el siguiente.

e =
s
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Millones de pesetas

Plusvalia

TEITEIIOS o vveveveeseee e oo s s s oo 679
CONSIUCTIONES ..ooovo e oo sene oo e e 816
MEGUINAIIA coe.ooennecereamermmnnrses e 2.850
Oftras Instalaciones, Utillaje y Mobiliario ... 21
Otro Inmovilizado ... TR e 59
Derechos Arrendamiento Financiero ........... ... RTUUT 45
4 470

La plusvalia resultante de la actualizacion, neta del gravamen anico de! 3%, ha sido abonada
en la cuenta “Reserva de revalorizacion™. Como contrapartida de la plusvalia se han
actualizado las cuentas correspondientes a los elementos patrimoniales actualizados, sin

variar el importe de |2 amortizacién acumulada contabilizada.

£l incremento neto del valor resultante de \as operaciones de actualizacion se amortizara en
los periodos impositivos que resten por completar la vida util de los elementas patrimoniales
actualizados. Se estima que 18 actualizacion de 1996 supondra un aumento de las

amortizaciones del ejercicio 1997 de aproximadamente 465 millones de pesetas.

El movimiento habido en las diferentes cuentas del inmovilizado material y de sus

correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

| - 9% PR
i MILLONES DE PESETAS
AUMENTO DISMINUCION
POR TRANS- SALIDAS PORTRANS- | ACTUALK
SALDO | ENTRADAS O FERENCIAS © BAJAS FERENCIAS O | ZACION DE SALDC

NICIAL | DOTACIONES TRASPASO REDUCCIONES | TRASPASOS BALANCES FINAL

COSTE
Terenos y Construcciones .+ .« - - ¢ ! - 21614
Maguinaria e Instalaciones Tacrucas . ' . - 45874
Owo Inmoviizado Matenal . . . -« - i . 1492
Jnmovilizade sn Curss - o« - - 0 - i - - - 5 482
TOTALCOSTE -« v v v -0 o 5 0

AMORTIZACION ACUMULADA
Temrenos y Construcciones . - - - -
Maqguinaria & INstalacionss Técnicas

Otro Inmoviizede Matenal . . - - -

TOTAL AMORTIZAGION ACUMULADA




16.

1995
MILLONES DE PESETAS
" AUMENTO POR SALIDAS TISMINUCION POR
SALDO | ENTRADAS O | TRAMSFERENCIAS BAJAS TRANSFERENCIAS |  SALDO
INICIAL | DOTACIONEST OTRASPASO | REDUCCIONES | O TRASPASOS FINAL
COSTE )
Tertenos y Construccionas . . . . . . 19 041 1.408 o 1.301 . 19324
Maquinana & Inslalaciones Tecruicas . . 42 652 - 1609 137 2 44,922
Otro Inmovilizedo Matenad . . . . . . . 1327 - 24 140 - 1.211
InmovilizedoenCuwrso . . . . . L L 95 4672 - - I3 1036
TOTALCOSTE  + v v v v v o v oo 63 115 6.158 173 1578 1733 67 693
AMORTIZACION ACUMULADA i ;
Torrenos y Constrycciones . . . .« . 4 960 } 243 - 2 . 5201
j
Maquinaria @ Instalaconas Teccas . . 2541 3085 - 117 - 28,449
Otro Inmavikzedo Matedal . . . . . . . 13 ' 85 94 896
TOTAL AMORTIZACIGN ACUMULADA N3 ! 3423 - 2713 - 34.536

Los elementos de! inmovilizado material totaimente amortizagos at 31 de Diciembre de 1.996

ascienden a 15.900 miliones de pesetas.

La Sociedad obtuvo en 1.957. y por un periodo de 99 afios, la concesion de ia explotacion de
los terrenos sobre los que esta asentada fa fabrica de Pontevedra, al cabo de los cuales debe-
ran revertir al Estado. Su valor en libros a! 31 de Diciembre de 1.996 era de 137 millones de

pesetas, aproximadamente. tras la actualizacion Ley.

Al 31 de Diciembre de 1.996 Ia Sociedad tenia compromisos firmes de compra de maquinaria

y equipos por un total de 161 millones de pesetas, cuya entrega esta prevista para 1.997.

La politica de la Sociedad es formalizar pélizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a
que estan sujetos los diversos elementos de su inmovitizado material. La Direccién de la So-

ciedad estima que la cobertura de estos riesgos al 31 de Diciembre de 1.996 y 1.995 era

suficiente.
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(8) PARTICIPACIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS

El movimiento de los epligrafes durante 1.996 y 1.995 queda reflejado a continuacion:

1.996 1.995 )
Grupo |Asociadas| Provision | Grupo |Asociadas| Provision |
Saldo Inicia! 1.494 12 {124) 1.494 12 (124)
Adiciones o dota-
ciones:
NORFOR, S A | 100 - - - - _
IBERPULP........ - 4 - - - -
Saido Final......... 1.594 15 (124) 1.494 12 (124)

La adicién de NORFOR por 100 millones de pesetas corresponde a la ampliacion de capital

de esta Sociedad integramente suscrita y desembolsada por ENCE, y la de IBERPULP ¢p-

rresponde a la inversion en una nueva sociedad, actualmente en proceso de constitucion

La inversion en Empresas Asociadas corresponde a l1a participacion en CEPAFESA, totaimen-
te provisionada al 31 de Diciembre de 1995y 1.996, e IBERPULP.

Las empresas del grupo y la informaciton relacionada con las mismas ai 31 de Diciembre de

1.996 son las siguientes :

CIFRAS EN MILLONES DE PESETAS

NOMBRE ELNOSA IBEASILVA NORFOR IBERFLORESTAL ENCELL EUFORES | LAS PLEYADEY,
DIRECCION PONTEVEDRA HUELVA PONTEVEDRA LISBOA LONDRES URUGUAY URUGUAY
ACTVIDAD ELECTROQUIMICA FORESTAL FORESTAL FORESTAL COMERCIAL FORESTAL FORESTAL
Fraccidn de capi-
Lal que 38 poses 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Capral 225 100 201 g 5 104
Reservas T2 1 308 1 108 14
flesuttados nelos I i
Utwmo sjercico €3 (38) : IS¥ ] 3 I
Ordinanas 63 : (38 i 12 3
I H 1
i
Valor neto segun \ ! i
tbros de ls part l i \
. 9 . \
cpacidn . \\ BOS 282 ! 277 E 104 l_
J ol ‘
~ / 5 ’ .
. Yoo j
B ey
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Como se indica en la nota 4.e, y excepto para IBERFLORESTAL COMERCIO E SERVICOS
FLORESTAIS, S.A., EUFORES, LAS PLEYADES, ENCELL LTD. e IBERPULP, gue estan va-
loradas al coste de adquisicion, ENCE ha valorado sus inversiones en empresas dei grupo al

valor tedrico-contable de su participacién al 31 de Diciembre de 1.989 deducida la provision
correspondiente a ELNOSA dotada en el ejercicio 1.994.

Estos importes son inferiores 2 los valores tedrico-contables obtenidos de los balances de si-
tuacién auditados (excepto ENCELL, EUFORES, IBERFLORESTAL e IBERPULP) al 31 de Di-

ciembre de 1.996 en un importe de 348 miliones de pesetas. Ei efecto de consolidar estas par-
ticipaciones no seria significativo.

CREDITOS NO COMERCIALES E INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES.

Los créditos de ta Sociedad al 31 de Diciembre de 1.996, en su totalidad concedidos a EUFO-
RES como pagos anticipados para la adquisicion y forestacion de montes, no tienen estableci-

da fecha de vencimiento, habiendo devengado intereses en 1996 por un importe de 220 milio-
nes de pesetas.

Las inversiones financieras temporales, al 31 de Diciembre de 1995, por importe de 5.702 mi-
llones de pesetas, corresponden a imposiciones en TENEO y empresas del grupo, habiendo

vencido en el primer trimestre de 1996 y devengado un interés de mercado.




(10) EXISTENCIAS.

La composicion de las existencias de la Sociedad al 31 de Diciembre de 1.996 y de 1.995 es

la siguiente :
MILLONES DE PESETAS
1.996 1.995
Materias primas y otros aprovisionamsentos . . . . 3.563 3.614
Productos en curso y semiterminados . .. .. ... 23 43
Productos terminados . ........ ... ... ... 1.443 2.145
Comerciales .. ... ...... . ... ... 19 -
Anticipos a proveedores (Nota2-d) .......... 2.496 3.034
Provision por obsolescencia de materias primas y
otros aprovisionamientos ... ... ........ - (14)
Saldo al 31 de Diciembre ... ... ........ 7.544 | 8.822

Compromisos futuros,

La Sociedad sigue la politica de registrat contablemente sus operaciones de compra y venta,
asi como los resuttados derivados de las mismas, en el momento de la transmision de la pro-

piedad, salvo que den lugar a pérdidas, en cuyo caso se registran inmediatamente.

La politica de la Sociedad es formalizar polizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a
que estan sujetas sus existencias, estimandose que la cobertura de estos riesgos al 31 de Di-

ciembre de 1.996 y 1 995 era suficiente.

I
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(1)

FONDOS PROPIOS.

El movimiento habido en la cuentas de "Fondos propios” ha sido el siguiente:

0.

Saldo al 1 de Ene-
ro de 1.995

Ampliacion Capital .

Aplic. Benef. 1.994
Otros Movimientos .

Beneficio de 1.995 .

Saldo al1 de Ene-
ro de 1.996

Dividendo comple-
mentario

Actualizacion Real-
Decreto Ley 7/1996

Distribucién de Be-
neficios

Pérdida del ejercicio
1996

Saldo al 31 de Di-
ciembre de 1.996

MILLONES DE PESETAS

1 1 RESULTADOS DIVI-
PRIMA l NEGATIVOS DENDO
CAPITAL | EMI- |RESERVA{ OTRAS | EJERCICIOS RESULTADOS A
SUSCRITO | 516N | LEGAL ;RESERVAS| ANTERIORES | EJERCICIO CUENTA
13.500 17 (2.218) 2.351 .
2.419 7.581 . - - .
- ‘ 235 ’1 - 2.116 {2.351) -
- n (31} 102 .
- | . - 12.769 (1.656)
|
15919 | 7.581 164 86 . 12.769 {1.656)
- (785}
- 4336 - .
1.276 9052 - {12.769) 2.444
- (2.948) -
15919 ;| 7.581 1,440‘__L1 3474 (2.948)

Capital Social

Al 31 de diciembre de 1.996, segin tiene conocido ia Sociedad,

el unico accionista con mas

de un 25% de las acciones de EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A.. es la SOCIE-
DAD ESPANOLA DE PARTICIPACIONES INDUSTRIALES (SEPI), que actualmente tiene una
participacion del 51%.

La Sociedad tiene admitida a cotizacion oficial en Bolsa la totalidad de sus acciones.
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En el mes de Mayo de 1.995 {a Junta General de Accionistas aprob6 una ampliacion dei capi-
tal social de 10.000 miliones de pesetas, que se lievo a cabo, siendo suscrita en su totalidad
por TENEO, S.A. a un precio de 3.100 pesetas por titulo (prima de emision 2.350 pesetas). Si-

multaneamente, TENEO, S.A. procedié a una O.P.V. de titulos viejos por un total de 4.202.742
al indicado precio.

Como consecuencia de la ampliacion de capital antedicha, el capital social al 31 de Diciembre
de 1.996 est4 representado por 21.225.800 acciones al portador, de 750 pesetas de valor no-
minai cada una, totalmente suscritas y desembolisadas.

Reserva Legal.

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anonimas, debe destinarse una
cifra igual al 10% del beneficio del gjercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al me-
nos, el 20% del capital sociat. La reserva legal podra utitizarse para aumentar el capital en la
parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad men-
cionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva solo podra

destinarse a la compensacion de pérdidas, y siempre que no existan otras reservas disponi-
bles suficientes para este fin

Prima de Emisién.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anonimas permite expresamente ta utilizacion del

saldo de la prima de emision para ampliar capital y no establece restriccion alguna en cuanto a
la disponibilidad de! mismo

Reserva de revalorizacién,

A partir de 1a fecha en que 1a Administracion tributaria haya comprobado y aceptado el saldo
de la cuenta “Reserva de revalorizacion Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de Junio” (0 haya
prescrito el plazo de 3 anos para su comprobacion), dicho saldo podra destinarse, sin devengo
de impuestos, a eliminar ios resultados contables negativos, tanto los acumulados de ejerci-
cios anteriores como los del propio ejercicio, o 1os que puedan producirse en el futuro y a am-
pliacién de! capital social. A partir del 1 de Enero del afto 2007 (transcurridos diez afos conta-

dos a partir de |§ fecha del balance en el que se reflejaron las operaciones de actualizaci




podra destinarse a reservas de libre disposicion, siempre que la plusvalia monetaria haya sido
realizada. Se entendera realizada la plusvalia en la parte correspondientes a la amortizacion

contablemente practicada o cuando los elementos patrimoniales actualizados hayan sido

transmitidos o dados de baja en los libros de contabilidad.

Adicionalmente, en el caso de que la revalorizacion provenga de elementos patrimoniales en
régimen de arrendamiento financiero, la citada disposicidn no podra tener lugar antes del mo-
mento en que se ejercite la opcion de compra.

Si se dispusiera de! saldo de esta cuenta en forma distinta a |a prevista en el Real Decreto-Ley

7/1996, dicho saldo pasaria a estar sujeto a tributacion.

(12) SUBVENCIONES DE CAPITAL.

£l movimiento habido en los ejercicios 1.996 y 1.995 en esta cuenta del pasivo del balance de

situacion es el siguiente :

[ MILLONES DE PESETAS
i 1,996 1.995
| Saido | Aplicado | Saido Neto| Saldo | Aplicada | Satdo Neto |

Saldo inicial . .. .. 2104 (510} 1.594 820 (398) 422

Aumento por nuevas i
subvenciones . ... 590 - 590 1.284 =TT 1284

Resultados del Ejer-
cicio ........... - (218) (218) - (112) (112)

1.594 X

Saldo Final ...... TE.GQ*# ﬁ (72‘8)J 1.966 \ 2.104\ {510)

De acuerdo con el programa de subvenciones FEDER 94-99, y en base a las inversiones rea-
lizadas en los ejercicios de 1994 a 1996, la Sociedad tiene pendientes de cobro subvenciones

por un importe de 1.300 millones de pesetas aproximadamente. que no tiene contabilizadas, al

//
/}/ /
, L(Z‘7 "no haber sido cobradas, al 31-12-96.

4.
.
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(13) PROVISION PARA PENSIONES Y OBLIGACIONES SIMILARES.

E! movimiento habido durante los ejercicios 1.996 y 1.995 ha sido el siguiente:

MILLONES DE PESETAS
1.996 1.995
PROVISION CO-
RRESPONDIENTE | PROVISION CORRESPON- PROVISION
AL PERSONAL DIENTE AL PERSONAL
i PASIVO ACTIVO | PASIVO TOTAL
Saldo INiGial.. ..o e i 4005 2530 2.586 5.116
Dotacion con cargo a. :
Gastos Financieros....... .. ‘ 424 ; 247 265 512
| .
Resultados Extraordinarios. ‘t - 237 1.653 1.890
i
Recuperacién Servirenta de ! ‘
acuerdo plan transferencias | : - - ! -
‘ i |
Externalizacion............... . \ : % (2.907) - (2.907)
| i
Aplicacién pagos.............. .. i {506) | (107 (499) (606)
I :
Saldo Final ...........ccooere.e.. .| 3823 - 4.008 4005 |

Esta provisién recoge los compromisos adquirdos por la Sociedad con su personal por los
conceptos de Pensiones de jubilacion, viudedad y orfandad.

En Diciembre de 1.995 la Sociedad suscribid un seguro de prima unica con una entidad de se-
guros con el fin de garantizar el Plan de Transferencias a Servirenta correspondiente al Plan

de Pensiones de su personal activo. Elio supuso un pago de 2.907 millones de pesetas.

Adicionalmente, y como consecuencia de las ofertas cotizadas por diferentes compafias de
Segquros para un seguro de prima gnica que cubriese Ja totalidad de los compromisos adquiri-
dos a la fecha con el personal pasivo, la Sociedad procedit a efectuar una dotacion extraordi-
naria con cargo a resultados extraordinarios del ejercicio de 1.995 por un importe de 1.653 mi-

Ve llones de pesetas.

De acuerdo con lo anterior, la Sociedad al 31 ce Diciembre de 1.995 tema dotados en su totali-
dad los compromisos adquiridos con el personal, tanto activo como pasivo, no estimandose
dotaciones de caracter extraordinario en un futuro, salvo las que se deriven de las modificacio-

nes de ti.b{os de interés para este tipo de operaciones

() \ f /7/%




En el ejercicio 1996 la Sociedad ha procedido a dotar la provision correspondiente al personal

pasivo en base al mismo criterio financiero con gue fue cotizada, por diferentes compafiias, el

seguro de prima Unica para este colectivo.

Habida cuenta de la bajada materializada en 1996 en los tipos de interés, la compafiia adopta-

ra, con anterioridad a la obfigacion fegal de externalizacion de estos compromisos, Mayo de

1999, un plan de reequilibrio con el fin de ajustar la provision a fos tipos de interés actuatmente

vigentes. En cualquier caso la incidencia sobre los resultados de los proximos 3 ejercicios, por

este concepto no sera relevante.

El exceso de aplicaciones sobre las dotaciones cofrespondientes a personal pasivo ha sido
considerada como un gasto fiscaimente deducible en la base impositiva del impuesto de So-

ciedades y recuperando el impuesto anticipado contabilizado en su dla.

Los pagos estimados, por este concepto. con cargo al fondo en el ejercicio de 1997 se eva-

luan en 507 millones de pesetas.

{14) OTRAS PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

€1 movimiento habido durante 10s ejercicios 1.996 y 1 995 en las restantes cuentas de provi-

sion para riesgos y gastos ha sido el siguiente:

MILLONES DE PESETAS B

1.996 \ 1.995 B
AUTO | RESPONSA- PROVISION AUTO- RESPONSA- PROVISION
SEGURD | BILIDADES RARPELES | SEGURO BILIDADES | RAPPELES

Saldo Inicial 69 1.192 203 48 1.520

Dotaciones 16 21 298

Aplicaciones ' (549) Xr (45} (626)

Saldo Final 1088 69 \ 1.192
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Las dotaciones efectuadas en el afio han sido consideradas como un gasto fiscalmente no de-

ducible, habiéndose contabilizado en el impuesto de Sociedades correspondiente como un im-

puesto anticipado. E! importe de 445 millones de pesetas se desglosa en 101 millones de pe- :
setas en concepto de intereses, 35 millones de pesetas de dotacion extraordinaria y 309 millo-

nes de pesetas correspondientes a compromisos adquiridos en 1.996.

Las aplicaciones efectuadas en ambos ejercicios corresponden a siniestralidades por incen

dios y a los pagos derivados de ta provision para responsabilidades, (véase Nota 4-j).

{15) DEUDAS NO COMERCIALES.

M AN N e s

La composicion de las deudas no comerciates de la Sociedad al 31 de Diciembre de 1.996, de

acuerdo CON SUS vencimientos, es la siguiente:

| 1 MILLONES DE PESETAS
DEUDAS CON VENCIMIENTQ EN:

DEUDA \’ 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2.001 RESTO
instituciones Bancarias . 3.064 g5 1.104 1.971 2.087 2.296
Operaciones Leasing . . . . 108 ‘ 108 108 108 108 295
Grupo (Nota 2.d) .- .. . | 3384 | | ; . - 269
Personal .......... .. : 1189 " - \ - - - -
Proveedores inmoviiizado 1 626 3 - - - -
Administraciones Publicas |1 668 - - -

TOTAL ..o . ‘ 9.039 | 206 12421 20791 2205 2.860
1

Eltipo de interés medio de las deudas no comerciales sujetas a coste explicito oscila en-
tre el 6,10% y el 10.71%.

o gl =
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Al 31 de Diciembre de 1.996 la Sociedad tiene concedidas 1as lineas de crédito y de descuen-

toque a continuacion se indican, con lo$ limites e importes disponibles que asimismo se
detallan:

P LINEAS DE CREDITO B
[ MILLONES DE PESETAS |
SALDO
BANCO | VENCIMIENTO LIMITE DISPONIBLE

GAJA MADRID (SINDICADO) 23-04-02 17.000 13744
CAJAMADRID .. .. -~ 30-01-97 1.000 812
CHEMICAL BANK . ..o+ 20-10-99 500 500
CHEMICAL BANK .. oo - . 20-10-97 500 | 102
EXTERIOR DE ESPARA . ..... .. . 29-12:97 00 |t
BANKINTER ... . . .o oo b 270797 500 375
SOCIETE GENERALE .. ... .- | 47.02-2000 750 125
SANTANDER . .- ..o oo \ 26-10-2000 1.500 269
NAPOLI (SINDICADO) . -« - - \:3-10-2000 3.000 2.023

TOTAL o oo e & 25.350 \ 18.091 J

Las lineas de crédito con vencimiento el afio 1.999y posteriores estan condicionadas a una
participacion directa 0 indirecta de SEPI en el capital social de ENCE superior al 50%

LINEAS DE DESCUENTO, NACIONAL Y EXTRANJERO J
MILLONES DE PESETAS \
t SALDO
VENCIMIENTO LIMITE DISPONIBLE
EXTERIOR DE ESPANA ... - 30-12-97 1.050 864 \
BANKINTER . oo 27-07-97 500 500 |
SANTANDER . . ..o |

L 26-10-97 1.000 770
CAJAMADRID ... -o-oovo e \ 30-01-97 4.000 3.596

\ 6.550 5730
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Los gastos financieros a cargo de Ia Sociedad, devengados al 31 de Diciembre de 1.996 y
pendientes de pago a dicha fecha, ascienden a 112 millones de pesetas, siendo los corres-
pondientes al 31 de Diciembre de 1.995 de 150 millones de pesetas.

Los intereses devengados durante el ejercicio 1 996 ascienden a 1.275 millones de pesetas.
De este tota!, 585 millones de pesetas se han capitalizado como mayor coste del inmovilizado
forestal {véase Nota 4-d) y figuran registrados en el epigrafe “Trabajos para inmovilizado™ de
la cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio 1.996

Los intereses devengados durante el ejercicio de 1.095 ascendieron a 1.874 mitlones de pese-
tas. De ese total, 443 millones de pesetas se capitaiizaron como mayor coste del inmovilizado

forestal (véase Nota 4-d), y figuran registrados en el epigrafe "Trabajos para el inmovilizado”
de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 1.995.

La Empresa ha procedido a 1a vertz a plazo de divisa en operaciones forward sequn el si-
guiente detalie:

Moneda tmporte Vencimiento Cambio

ECU 20.000.000 EnerofMarzo 97 160,67-163,48 PTAS/ECU

EN OPERACIONES DE VENTA MEDIANTE OPCION SINTETICA:

Moneda importe Vencimiento BANDA LIBRE
ECU 12.000.000 Marzol/Junio 87 158/165,5

{16) SITUACION FISCAL

/ El impuesto sobre Sociedades se calcula en base al resultado econémico o contable, obtenido

y ,/ por la aplicacion de principios  de contabilidad generalmente aceptados, Qque no

necesariamente ha de coincidit con el resultado fiscal, entendido este como la base imponible

W =

del impuesto.
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La conciliacion del resuitado contable de los ejercicios 1.996 y 1.995 con |a base imponible del
Impuesto sobre Sociedades es cOmMo sigue:

| 1,996
MILLONES DE PESETAS
AUMENTO |[DISMINUCION| IMPORTE
Resultado contabie del ejercicio (antes
de impuestos) ... ... ... ... - - (4.100)
Diferencias permanentes .. .. ... 3 18 (15)
Diferencias temporales:
Con origen en el gjercicio ............... ... 461 46 415
De ejercicios anteriores .................. L 48 656 (608)
Base imponible (resultado fiscal). .. ... (4.308)
| 1.995
MILLONES DE PESETAS
AUMENTO |DISMINUCION| IMPORTE
Resultado contable de! ejercicio (antes
de impuestaos) . ... P‘ - - 17.731
Diferencias permanentes . . ....... 1| 2 7 (5}
—
s I !
Diferencias temporales:
Con origen en el ejercicio ................. 1.739 40 1.69%
De ejercicios anteriores ................... 64 647 - - {583)
Base imponible (resultado fiscal).... ... ‘ 18.842

Habida cuenta que la base impanibie (resultado fiscal) es negativa, existe un crédito fiscal por

pérdidas a compensar de! ejercicio 1998 cifrado en 1.508 millones de pesetas.

A efectos de la tributacion por el Impuesto sobre Sociedades, la Sociedad forma parte del
Grupo Consolidado n° 9/86, formada por la Saciedad Estatal de Participaciones Industriales y
las empresas en que participa mayoritariamente, de acuerdo con lo dispuesto en la Ley
5/1996, de 10 de en 1-ro.
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La aplicacion del régimen de tributacion consolidada supone para las sociedades del Grupo,
de una parte, la imposibilidad de conservar individualmente los créditos fiscaies generados en
el ejercicio, al integrarse éstos en la entidad dominante (Sociedad Estatal de Participaciones
Industriales), y, de otra, el derecho a obtener una compensacion por los créditos fiscales
incorporados a la consolidacion. Esta compensacion para el ejercicio 1996 asciende a 1.206
millones de pesetas y sera reembolsada por S.E.P.1. en los primeros meses del ejercicio 1997,
lo gue significa una recuperacion del Impuesto, independientemente de futuras declaraciones;

este importe se incluye en el epigrafe “Deudores” del Balance de Situacion adjunto.

Elio supone el pago por la matriz del 28% de la base imponible del Impuesto de Sociedades al
ser ésta negativa, mientras el diferencial de tipo impositivo, 7%, se convierte en credito fiscal,
no registrado, que mantiene la Sociedad con Hacienda como consecuencia de la base

imponible negativa correspondiente al aflo *.993.

Como consecuencia de lo expuesto, el Impuesto sobre Sociedades contabilizado como gasto

en el ejercicio se desglosa como sigue;

MILLONES DE PESETAS
1.996 1.995
Por base imponibie positiva a pagarala S.EP.L . - 5276
Por base imponible negativa a cobrar a 1a SEPI .. AU {1.208) -
Por diferencias tempaorales del ejercicio que cubnrla ia SE P ! 54 (314)
TOTAL . {17152y 4,962

El saldo de la cuenta de impuestos anticipados es debido fundamentalmente a dotaciones a
provisiones para compiementos de jubilacion del personal pasivo e indemnizaciones pactadas
con el caracter de no deducibles (véase Nota 4-j). y su movimiento en los ejercicios 1.896 y

1.985, caiculado al 28%, es el siguiente

) | MILLONES DE PESETAS
1.996 1.995
Saldo inicial .. . SRS PTPPUO | 1.233 927
Movimiento neto en el ejermmo . (55) 306
l
i SALDO FINAL..... . | 1478 1233 |

N A



El movimiento de la cuenta de impuestos diferidos, calculado al 35%, a esa misma fecha,
surgida como consecuencia de |3 prevision de libertad de amortizacion y las minusvailas

derivadas de la venta de las Oficinas Centrales de la Sociedad mediante una operacion de
"sale and lease-back”, es el siguiente -

‘ MILLONES DE PESETAS

| 1998 | 1995

SIA0 IMGIAL 1. eovvoeeeevieeie e e e 235 244
Por aplicacién en el ejercicio ... e - {9)
SALDO FINAL. o0 oo oo e 235 235 J

La legislacién en vigor relativa al Impuesto sobre Sociedades establece diversos incentivos fis-

cales con objeto de fomentar las nuevas inversiones y |a creacion de empleo.

La Sociedad se ha acogido a los beneficios fiscales previstos en la citada legislacion, acredi-

tando deducciones en la cuota del Impuesto sabre Sociedades por importe de 220 millones de
pesetas en el ejercicio de 1.996.

Dado que en el ejercicio no ha podido aplicar deduccion alguna por resultar su base cero, po-
dra deducirlas de las cuotas correspondientes a los ejercicios inmediatamente siguientes,
siempre que en cada gjercicio no se supere gl porcentaje Maximo de deduccién autorizado.

A esta deduccién por inversiones debe afadirse la correspondiente a gjercicios anteriores
pendientes de aplicacion segun el siguiente detalie -

MILLONES DE PESETAS

ARO 1.991 207
ANO 1.992 152
ANO 1893 18

ANO 1.995 234

(9/U/7 ANO 1.994 39




Consecuentemente con lo referido, la Sociedad mantiene un crédito fiscal, no contabilizade g
31 de Diciembre de 1996, por importe de ~.991 millones de pesetas a los tipos actuaies. wa.

gun el siguiente detalle *

MILLONES DE PESETAS
1.996 1,995
Por deduccion por inversiones ... ... ..o 870 650
Por impuestos anticipados {(7%) ... ... ... 293 307
Por base negativa del ejercicio 93 (7%) ... 526 526
Por base negativa del ejercicio 96 (7%) ... . ... 302 l - i
Por doble imposicién Ejercicio 96 ... 162 i ;
| |
SALDOFINAL . . . . T 2153 '\ 1.483 :

{

La recuperabilidad de estos importes estara en funcién de las futuras declaraciones en g
impuesto sobre Sociedades, tanto en lo referente 2 base imponible como & limites e

deduccién. afectando, fundamentaimente, a un futuro proximo de siete ejercicios.
La Sociedad tiene abiertos a inspeccién fiscal 108 gjercicios 1.991 a 1.996 por todos e

impuestos que le son de apficacion y no se espera gue se devenguen pasivos adicionales e

consideracion para la misma como consecuencia de ia inspeccion de dichos ejercicios.

{17) GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS Y OTROS PASIVOS CONTINGENTEg,

Al 31 de Diciembre de 1.996 la Sociedad no tiene prestados avales a terceros ante entidaeg
financieras (organismas publicos, terceros. etc. asi como tampoco al 31 de Diciembre g

1.995).

Al 31 de Diciembre de 1996 los avales prestados a la Sociedad son de 214 millones de jes.

tas, siendo de 693 millones de pesetas al 31 de Diciembre de 1.995

/"6’
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(18) INGRESOS Y GASTOS.

El desglose del epigrafe "Aprovisionamientos” de las cuentas de pérdidas y ganancias de los
ejercicios 1.996 y 1.995 adjuntas, en millones de pesetas, es el siguiente:

1.986 1.995

Compras de materias primas, mercaderias y otras mate-
[AsS CONSUMIDIES ... oo e 22.344 25.330

Otros gastos extemos ... e e e 77 154
Variacion de existencias de materias primas, mercaderias
y otras materias consumibles........... EURUTUT SOOI 34 {1.203)
—
SALDOFINAL.. ... 22.455 24.281

El desglose del epigrafe de gastos de personal de las cuentas de pérdidas y ganancias de los
ejercicios 1.996 y 1.995 adjuntas, en millones de pesetas, es:

\ 1.996 1.995
Sueldos, salarios y asimitados ... ... e 4.625 4693
Cargas SOCIAIES ... . o 1.233 1.253
Aportaciones a sistemas complementarios de pensiones..... 158 168
SALDO FINAL. ... ( 6.020 6.114

\ _
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Las transacciones efectuadas durante los ejercicios 1.996 y 1.995 con empresas del Grupo y
| con empresas asociadas han sido las siguientes, expresadas en miliones de pesetas :
ﬂ [ l{ 1.996
IBER- | IBERFLO- EUFO- | PLEYA-
SEPI | NORFOR | ELNOSA | SILVA | RESTAL | CENER | RES DES
l Aprovisionamientos y (—
Otros Gastos de Explo- |
tacibn . ... - l 6.042 449 3.700 2.837 9658
1 Gastos Financieros . . | 5 7
Ventas Atipicas . . . . I' . 55 ’ - .
Otros inresos de Explo- \
' tacidn . ... ... o - - 1577
Servicios . ... ... - 66 24 21 12 5
Ingresos Financieros . l 248 10 24 220
- | 1 |
] | 1.995 \
IBER- IBERFLO- i
. NORFOR |[ELNOSA| SILVA RESTAL | CENER TENEOJ
Aprovisionamientos y
Otros Gastos de Explo-
. LAGION v oo 7658 | 340 | 4323 4.181 ; -
Gastos Financieros , - 3 - - \ - 349 L
. Ventas Atipicas . . .. \ 3 1 - l - - \
ingresos por Arrenda- ‘ - l
mientos ... ... .. .- - | - . - 1.901
. Servicios . ... - . 64 | 24 37 11 11 -
Ingresos Financieros 95 | 4 - - 6 606
L ]

neda extranjera:

/ ] MILLONES DE PESETAS
a /7 (lxy 1.996 1,995
, { Cobros ... ... 26.089 47519
s Pagos ... .. 10.432 12.493
/) :

Durante los ejercicios 1.996 y 1.995 ia Sociedad efectut las siguientes transacciones en mo-



La distribucion del importe neto de ia cifra

celulosa, actividad ordinaria de la

Sociedad, es como sigue:

r POR MERCADOS \ % CIFRA VENTAS | % CIFRA VENTASJ
GEOGRAFICOS 1.996 1.995
Espafia ... .- - 21,3 18,1
Alemania . 227 241
Reino Unido . .. -- \ 9,2 12,0
talia ... - . 148 13,5
Holanda ... . - . -- \ 42 52
Suiza . . - . ! 58 6.4
Francia ‘ 6,2 5,8
15,8 14,9

£l numero medio de personas empleada

fue el siguiente:

Directivos . .- ----- -
* Contrato individual . . . - -

Convenio colectivo

Temporales

TOTAL ... .. - -

CATEGORIA PROFESIONAL

Plantilamedia - - - -

s en el curso del ejercicio, distribuido por

SITUACION AL 31 A42.9%
DE EMPLEADOS

SITUACION AL 31.12.96
DE EMPLEADOS

34.

de negocios correspondiente a venta de pasta de

categorias,
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El detalle de ingresos y gastos extraordinarios del ejercicio es como sigue :

1.996
MILLONES DE PESETAS
GASTOS INGRESOS
ORIGEN EXTRAORDINARIOS | EXTRAORDINARIOS
De enajenacion del inmovilizado .. ... .. 152 121
De naturaleza extraordinana . ........ 6 98
Prevision y Fondo Personal (Nota 14) ... | 35 -
Subvenciones transferidas {Nota 12) i - 218
N [ 1.995
MILLONES DE PESETAS
GASTOS INGRESOS
ORIGEN EXTRAORDINARIOS | EXTRAORDINARIOS
De enajenacion del inmovilizado ... . ... 518 77
De naturaleza extraordinaria . ........ 96 499
Prevision y Fondo Personal (Notas 13 y
14) ........ S ‘ 2.010 -
Subvenciones transfendas (Nota 12) ... - 112

{19) RETRIBUCION Y OTRAS PRESTACIONES AL CONSEJO DE ADMINISTRACION.

Yt e e e e ————————

Durante el presente ejercicio la Sociedad ha registrado los siguientes importes por retribucio-

nes devengadas por su Consejo de Administracidn:

MILLONES DE PESETAS
1.986 1.995
Remuneraciones fijas . . . .. 42 40

Sociedad.

nistracion en maten

de pensiones y Seguros.

Lz

Los miembros del Consejo de Administracion no gozan de anticipos ni créditos de |a

La Sociedad no tienJ contralda ninguna obligacidn con los miembros de su Consejo de Admi-
i
!
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Aquellos miembros del Consejo de Administracién gue pertenecen a la plantilla de ENCE, ya

como personal activo, ya como pasivo, gozan de los mismos beneficios sociales que el resto

de personal de Empresa Naciona! de Celulosas, S.A. estando incluidos en los correspondien-
tes fondos de pensiones.

(20) SALDOS CON OTRAS EMPRESAS DEL GRUPO SEPI.

Los saldos mantenidos al 31 de Diciembre asi como las operaciones habidas en 1.996 y

1.895 con empresas del Grupo SEPI, expresados en millones de pesetas, son los siguientes:

1.996 |
! SALDOS COMPRAS
ACREEDORES SERVICIOS
MUSIND oo e e ﬁ . 666
ALMAGRERA . ..o oo ‘ 9 63
INITEC oo 7 12
BABCOCKWILCOX . ......covnon. 1 6
TGl 5 21
SEVILLANA ELECTRICIDAD ..... ... 10 1.590
REPSOL v 74 635
INDRA oo }, 10 49
INIMA oo * ! - -5 |
1.995
% SALDOS COMPRAS
ACREEDORES SERVICIOS
MUSINE o oo oo e e 2 318
ALMAGRERA . .\ ooviieeieo s 18 110
INITEG o e e i 6 B
BABCOCK WILCOX .. . oo l 6 9
TGl o i 14 13
SEVILLANA ELECTRICIDAD ] - 1.870
REPSOL . ..ov o o e ’. 44 713
ERITEL .o oo e e . 46




|
l
I
!
|
|
]
|
|
|
|

L

4|
1
1

x

]
|
i
1
1
1
[

{21) CUADROS DE FINANCIACION

EJERCICIO . EJERCICIO
APLICACIONES 1.996 ORIGENES 1.996
Gastos Establecimiento y Formalizacion de Deu- Recursos Procedentes de las Operaciones ... 1.150
A5 1ovvereeeenneee e e oo - 13
Pérdidas y Ganancias ............... s {2.948)
Provision Riesgos y Gastos ... 954
Adquisiciones de inmovilizado: AMOMZACIONES. ..o ccvemereerrerameeees 3.478
Capitalizacién Intereses... ... (585)
Inmovilizado Inmatenial ... 185 Resultados Enajenacién Inmovilizado
Inmovilizaciones materiales ... ... 5.997 y desinversién forestal ... e 473
inversiones Financieras ..................... . ‘ 1.145 OIS v i eeeemeae e meenes s 262
Dividendos .................. JRTRRUOTUUUUP P . 785 Subvenciones en Capital. ... s 590
Cancelacién o traspaso a corto plazo de deuda a Deudas a Largo Plazo:
largo plazo:
Empréstitos y Otros Pasivos ANAlOGOS ..o 5.848
Empréstitos y otros pasivos analogos ... . 1171
Provisiones para riesgos y gastos: Enajenacitn de inmovilizado
Fondos de Pensiones ... 507 inmovilizaciones Matenales. ... .. ... 1.734
OREOS e eeeeeeee e e eeemaeaesr e e 618
TOTAL APLICACIONES ...coiirirnecsaniiniimsesirnanens 10.539 ORIGENES ...covvvieerirasnimmssmsssasionssnaneracsssssnsnsasaacess 9322
DISMINUGION CAPITAL CIRCULANTE ..ocoecenennnse 1.217

-

i
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EJERCICIO . EJERCICIO
APLICACIONES 1.895 ORIGENES 1,995
Gastos Establecimiento y Formalizacion de Deu- Recursos Pracedentes de 1as Operaciones .............. 20.013
BT RTINS el 132
Pardidas y Ganancias ... 42.769
Provision Riesgos y Gastos 2.924
Adquisiciones de Inmovifizado: Amostizaciongs........ e 3629
Capitalizacién Inlereses (443)
inmovilizado inmaterial 2 Resultados Enajenacion inmovilizado
Inmovilizaciones materiales ... 5715 y desinversion forestal ........ oo veene 1.275
Inversiones FINANCIETaS ...........coovmrireees s 1.180 OUIOS ooreenrimarersennesemroim s {141}
DHVIGENAOS _.oevevomrieeearassmnmeseemms s 1.656 APOMBCION ACTIONISTAS .oo.oicoorwcerrrrmees s 10.000
Cancelacion o traspaso a corto plazo de deuda a Subvenciones en Capital......mmr e 1.284
largo plazo:
Empréstitos y otros pasivos analogos ... 9.696 Deudas a Largo Plazo:
£ mpréstitos y Otros Pasivos AnAlogos ... 1.047
Provisiones para riesgos y gastos:
Fondos de PENSIONES ..o 3513 Enajenacion de inmovitizado . .
OHIOS «ooevveeeaeeasneneemeasaemesmmeresanasmaessssasses e . 626
nmovilizaciones Matenales. ..o 90
TOTAL APLICACIONES .o 22.520 ORIGENES .oovcevveeecrosssammssssasisss s ssessssmessssraseasneeess 32434
AUMENTO CAPITAL CIRCULANTE ..ooorrienemiinsenenes 9.914




39.

VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE EJERCICIO 1.996

Existencias

Deudores .. ..o e e

Acreedores (*) ... ... ... ...
Inversiones Financieras Temporales . .

.....

Ajustes Periodificacion

TOTAL ........ ..
VARIACION

R

MILLONES DE PESETAS
AUMENTOS [DISMINUCIONES
1.278
3.055
2.684
5.700
22
5.761 6.978
1.217

")

La diferencia de 135 millones de pesetas con los saldos de los Balances de situacion

adjuntos, corresponde al impuesto devengado como consecuencia de Ley de Actualizacion de

Balances, cuyos movimientos han sido eliminados del Estado de Origen y- Aplicacién de

Fondos del ejercicio 1.996
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VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE EJERCICIO 1.995

Ajustes Periodificacion

Existencias ..........
Deudores ....... ....
Acreedores . .........
inversiones Financieras Temporales .. .. ....
Tesoreria ............

TOTAL ....... ... .. S
VARIACION

................

I S T TS R

40.
MILLONES DE PESETAS
AUMENTOS DISMINUCIONES

4.813
976
1.024
3.089

9
21

9.923 9

9.914
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Informe de Gestion 1.996




El escaso cash flow generado no ha impedido, dada la solidez del balance, continuar con el
programa inversor disefiado en 1994, consolidando; un patrimonio forestal capaz de soportar un

negocio de comercializacion de madera; unas unigades fabriles de aprovechamiento celuidsico
de esa madera, flexibles y de bajo coste de transformacion e impacto medioambiental.

IVISION F TAL

El ritmo de forestacion del cuarto trimestre aumento significativamente hasta completar

cifras anuales de mas de £.000 Has, que supone un incremento del 59%, respecto del afo
anterior.

Esta politica de fortalecimiento del patrimonio se esta complementando con un diferimiento
de las cortas, aprovechando la bajada de precios de la madera de mercado ibérico
derivado de la menor actividad pastera. Esto ha sido posible gracias a la efectividad de la
red de compras (de madera en pie y en cargadero de camion) en la Peninsula, a pesar de
la contraccion de la oferta, y a |a solida posicidn en América. En todas las zonas se ha
continuado con fa politica de adquisicion de madera en pie, posteriormente explotada por
los servicios forestales de ias fillales.

Un hito importante en la actividad forestal na sido la comercializacion por Las Piéyades de
madera uruguaya a productores de pasta europeos, asi como su diversificacion hacia otros
usos: aserraderos, postes, efc. El 8% de los ingresos de las filiales forestales se ha
obtenido fuera del Grupo Ence.

Para dar una mayor utilidad a la madera de eucalipto, el Centro de Investigacion esta
desarrollando un proyecto para la mejora de 'a calidad de los tableros MDF, hechos con
madera de eucalipto.

En el aspecto medioambiental, 1a Division Forestal ha estado trabajando en la elaboracion
de los principios para una gestion sostenible de los bosques, que ha finalizado con la
Declaracién |bérica de Elvas, firmado por las asociaciones de propietarios forestales €
industriales y grupos relacionados con el sector forestal de la Peninsula Ibérica.

DIVISION DE CELULOSA

Durante el primer semestre, hubo necesidad de contener la produccion para limitar los
stocks y rebajar presion sobre los precias, cediendo cuota de mercado ganada en 1995.
Con la normalizacion del mercado se aumentaron los ritmos de produccion, consolidando
como hecho relevante 1a productividad de la fabrica de Pontevedra. En conjunto, el afo
registré un ligero retroceso en \a produccién de celulosa alcanzada en 1.995, ano historico
de produccion.

En la parada técnica anual de este Centro (minimizada por las paradas comerciales del
primer semestre), se ha conectado al proceso industrial 'a segunda etapa de
deslignificacion con oxigenoy \a modificacion de la etapa de blangqueo con agua oxigenada.
Con este proyecto se conseguira una mayor blancura de la pasta y una significativa
reduccion adicional de consumos de productos quimicos.

o AT
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Los programas de formacién y renovacion de personal se han realizado de acuerdo con los

objetivos marcados. La mayoria de los planes de formacion han estado subvencionados
por el FORCEM y Fondo Social Europeo.

Las ventas de celulosa de ENCE han mantenido en 1.996 la tendencia creciente de los
ultimos arfios, con un crecimiento del 4,3%.

Las cuotas de ventas practicamente se han mantenido, lo que supone una recuperacion

importante, a partir del segundo semestre. del afio. La pasta TCF continua ganando cuota
en el mercado de influencia del marco.

La actuacion comercial ha estado dirigida, por otra parte, a lograr una mayor dispersién de
clientes. En 1995, los 10 mayores clientes representaron el 55% del volumen de ventas

facturado, mientras que en 1.996 representan el 52%. Debe destacarse la penetracién en
los mercados turco y esloveno.

La actividad de productos guimicos de tfa filial Elnosa se ha visto influida por una
contraccion de la demanda de cloro en el mercado que ha condicionado la produccion de

sosa. Por otro lado, continia avanzandose en la comercializacion de productos quimicos
no fabricados.

I+D

El Centro de Investigacion ha continuado desarroflando la estrategia disefiada en el Plan
de Innovacién y Mejora de las areas Forestal y Celulosa, elaborado en 1.995. Se ha
iniciado 1a investigacién forestal clonal en Uruguay. La investigacion desarroliada en la
mejora de blanqueo ha permitido su aplicacién industrial en la fabrica de Pontevedra con la
puesta en marcha del proyecto de perdxido presurizado ya comentado.

El Centro ha logrado para sus proyectos financiacién especifica y subvenciones por
importe de 217 millones de pesetas, un 59% del gasto total en investigacion.

Por ditimo, debe destacarse el acuerdo firmado con Andritz para el desarrollo de equipos
relativos a los procesos de produccion de pasta.

RESULTADOS ENCE

Como puede cbservarse en el cuadro adjunto, ta diferencia negativa en resultados respecto
del afio anterior se localiza en los ingresos, que va siendo compensada parcialmente por
tas distintas partidas de la cuenta de resultados.
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otro, la desviacion han sido las siguientes:

VARIACION MARGEN COMERCIAL

\ CAUSAS VARIACION
VOLUMEN VENTAS
/ PRECIO Y PARIDAD CELULOSA
COSTE MADERA Y OTROS PRODUCTOS
CONSUMOC MADERA Y OTROS PRODUCTOS
{ U COSTES FIJOS
. OTROS

BE o AR AR B R 4J B EEE -
| =

operacion alguna con acciones propias.

1.996

RESULTADOS
1.996 1.995 DIF,
VENTAS ~ 33652 58.115 (24.463)
COSTES DE VENTAS (33.554) (33.977) 423
MARGEN BRUTO 98 24.138 (24.040)
COSTE COMERCIAL (2.888) (2.892) 4
MARGEN COMERCIAL (2.790) 21.246 (24.036)
GASTOS ADMINISTRACION (1.395) (1.403) 8
RESULTADOS DE EXPLOTACION (4.185) 10.843 {24.028)
OPERACIONES FINANCIERAS (48) (239) 191
ACCESORIOS (81) 63 (144)
RDOS. ACTIVIDADES ORDINARIAS {4.314) 19.667 (23.981)
RDOS. EXTRAORDINARIOS 214 (1.936) 2.150
RDOS. ANTES DE IMPUESTOS (4 100) 17.731 (21.831)
RDOS. D. DE IMPUESTOS (2.948) 12.769 (15.717)

Centrado el analisis en el margen comercial, ias causas que han motivado en un sentido u

(24.036)

Los resultados de las filiales han tenido distintos comportamientos. Elnosa consolida la
tendencia positiva del afio anterior (63 millones de pesetas), mientras que la fuerte y
repentina caida de los precios de la pasta ha condicionado la rentabitidad de las filiales
forestales en este afo, dada la limitada flexibilidad del mercado de la madera, presentando
en su conjunto pérdidas.

La Sociedad carecia y carece de autocartera, sin haber realizado, consecuentemente,




ECRSPECTIVAS

A corto plazo, la evolucién de precios de ias pastas puede verse influida, no solo por la
demanda a nivel mundial, sino. por la apreciacion de! dolar (3) frente al marco aleman {DM).
La favorabie evolucion del $ USA perjudica significativamente la posicién competitiva de los
pasteros extraeuropeos,

Dada la situacién del sector, el programa de inversiones sera modulado en funcién dei cash
flow generado para no deteriorar ia estructura financiera del balance.

El aumento del ritmo de forestacion sera sin embargo uno de los objetivas clave de 1.997,
asi como la aplicacion de las nuevas tecnologias selvicolas desarrolladas por el Centro de
investigacion que permitiran incrementa_\.r 1a productividad de los montes en un 40%.
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