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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

1. Hemos auditado las cuentas anuales de EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS,
S.A. (ENCE), que comprenden los balances de situaci6n al 31 de diciembre de 1998
y 1997, 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 opini6n 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 realizacién de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su presentacién, de
los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. Segtin se puede observar en la nota 18 de la memoria, la Sociedad, como cabecera
del grupo ENCE, realiza la mayor parte de sus aprovisionamientos a sus empresas
participadas, por lo que la imagen fiel de la situacién y de las operaciones del
grupo se consigue a través de las cuentas anuales consolidadas, que han sido
formuladas separadamente por la Sociedad y sobre las que con esta misma fecha
hemos emitido nuestro informe de auditorfa sin salvedades. El efecto de la
consolidacién al 31 de diciembre de 1998, realizada sobre la base de las cuentas
anuales de las sociedades que componen el grupo ENCE, en comparacién con las
cuentas anuales individuales adjuntas, supone un incremento de los activos, de las
reservas y del beneficio del ejercicio de 16.202, 983 y 930 millones de pesetas,
respectivamente.

3. En nuestra opinién, las cuentas anuales de los ejercicios 1998 y 1997 adjuntas
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la
situacién financiera de Empresa Nacional de Celulosas, S.A. al 31 de diciembre de
1998 y 1997 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y
aplicados durante 10s ejercicios anuales terminados en dichas fechas y contienen la
informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y comprensién adecuada,
de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados

aplicados uniformemente.
Arthur Andersen y Cia., 8. Com. Inscrita en el Registro Oficial de Auditores de
Reg. Merc. Madrid, Tomo 3190, Libro 0, Folio 1, Cuentas (ROAC)
Sec. 8, Hoja M-54414, Inscrip. 1.* Inscrita en el Registro de Economistas Auditores (REA)

Domicilio Social:
Raimundo Fdez. Villaverde, 65. 28003 Madrid
Cédigo de Identificacién Fiscal D-79104469



AR M i T L P et | S peee "4 . o R R e N B LT E U S L - L i L AEE s BRI IR ohl kRN B R P b T T DI TR

4. El informe de gestién adjunto del ejercicio 1998 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 gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 1998.
Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion
con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisién de
informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la

o= 3 9

Sociedad.
ARTHUR ANDERSEN
Manuel del Olmo
9 de abril de 1999




EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S. A.
(ENCE)

CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1.998 Y 1.997 JUNTO CON EL
INFORME DE AUDITORIA
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P DE CE!l S

r CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS 1998 Y 1997

DEBE Mitlones de pesatas
CONCEPTOS 31-12-98 . 311287
F} A) GASTOS

REDUCCION EXIST. PROD. TERMINADOS Y EN CURSO......... 0 88
APROVISIONAMIENTOS (NOB 18)....v.roooeooooooooooooo 25.103 93.440
GASTOS DE PERSONAL (NO8 18).... oo 5.830 5.871
DOTACION AMORTIZACION INMOVILIZADO.......oooo. 3.358 3.421
: VARIACION PROVISION CIRGULANTE. ..o 34 204
'] OTROS GASTOS DE EXPLOTACION. ... 6.835 6.758
BENEFICIOS DE EXPLOTACION . 0 3.285
B A GASTOS FINANGIEROS Y ASIMILADOS (Nota 15).............. 359 1224
VARIACION PROVISION INVERSION FINANGIERA.................. 0 4
> DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CAMBIO ... 81 229
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS 391 0

BENEFICIOS ACTIVIDAD ORDINARIA........ 0 2465
VARIACION PROVISION INMOVILIZADO (Nota §).................. 87) 0
PERDIDAS INMOVILIZADO Y CARTERA CONTROL (Nota 18) 26 247
GASTOS EXTRAORDINARIOS (NOt8 18).......ooooooooo 739 1.405
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS..........oooo.. 0 0
BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS ........... 0 2.006
l \ IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES (Nota 16)...........ooooooo. (229) §53
RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIO)....o..vooooeseso 0 1.483

Las Notas 1 a 23 descritas en la memoria forman parte integrante de estas cuentas de pérdidas ¥ ganancias.




F CUENTAS DE PERDIDA ANANCIAS ERC D98 B
r
b HABER Millones de peseotas

CONCEPTOS 31-12-98 31-12-97
B) INGRESOS
IMPORTE NETO DE LA CiFRA DE NEGOCIOS (Nota 18).......... 37.682 41.345
AUMENTO EXISTENCIAS PROD.TERMIN. Y CURSO.............. 1.103 (1}
TRABAJOS PARA INMOVILIZADO .......ooveveeoeeeeeeeeeves oo 571 1.233
OTROS INGRESOS DE EXPLOTACION ... 375 489
PERDIDAS DE EXPLOTACION . 1.061 0
INGRESOS PARTICIPACION EN CAPITAL......oooveeeeeos e 0 1
INGRESOS OTROS VALORES.........oooeveeeeeeeeeeeeoseeess st eee e 5 6
OTROS INTERESES Y ASIMILADOS (Nota 9) ...........con........ 314 473
DIFERENCIAS POSITIVAS DE CAMBIO........oooeeeoeeeeeoeeeenn. 512 157
RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS..........ccoconemmmvecearens 0 820
PERDIDAS ACTIVIDAD ORDINARIA. 670 0
BENEFICIO ENAJ. INMOVIL.Y CARTERA CONTROL {(Nota 18) 1 212
SUBVENCIONES CAPITAL TRANSFERIDAS (Notas 12y 18) .... 318 252
INGRESOS EXTRACRDINARIOS (Nota 18).......coovevevrerrrereenne.. 284 724
| INGRESOS DE OTROS EJERCICIOS (Nota 18)........ccccessrern..... 2 5
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS.........coevnes.. 73 459
PERDIDA ANTES DE IMPUESTOS......ccoooerrcrereneras 743 0
RESULTADO DEL EJERCICIO (PERDIDA).....c...rcoruessenssorseemnenecs 514 )

,\/ Las Notas 1 a 23 descritas en la memoria forman parte integrante de estas cuentas de pérdidas y ganancias.

T
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& EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S. A.
l (ENCE)
6 \ MEMORIA CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 1.998 Y 1.897

(1) ACTIVIDAD DE LA EMPRESA,

Empresa Nacional de Celulosas, S.A. (ENCE) se consfituy en el afio 1.968, teniendo por
objeto social la fabricacidn y comercializacion de pastas celulésicas y derivados de éstas.

pasta de celulosa blanqueada mediante proceso qufmico.

? En la actualidad la Sociedad dispone de fabricas en Pontevedra y Huelva, donde produce
A

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

(a} Imagen flel.

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contabies de la Socie-
\ dad y se presentan de acuerdo con el Plan General de Contabitidad, de forma que mues-
tran la Imagen fiel de su patrimonio, de su situacién financiera y de sus resultados. Las
cuentas anuales del ejercicio 1.998, que han sido formuladas por los Administradores de
la Sociedad, se someteréan a la aprobacién de la Junta General Ordinaria de Accionistas,
estimandose que seréan aprobadas sin ninguna modificacién. Las cuentas anuales del
ejercicio 1.997 fueron aprobadas en la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada
el dia 27 de mayo de 1998.




Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contabies de la Sociedad, en
base a la aplicacién y observancia de los principios contables contenidos en el Plan Gene-
: ] ral de Contabilidad aprobado por Real Decreto 1643/1990 de 20 de Diciembre, todo ello

;‘- @_\ (b) Principlos contabies.

en aras a mostrar una imagen fiel de ia situacién patrimonial de la Sociedad, de sus re-
sultados y de su flujo de fondos en el ejercicio.

(c) Agrupacién de partidas. }é

Los saldos mostrados en el activo de los balances de situacién 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 presentacién:

»~
-

Importe en

Millones de pesetas

Descripcién 1.998 1.997

Clientes por ventas y prestacién de servicios ... .. .. 6.586 5.975

Empresas del grupo Deudores.................. 400 38

Deudoresvarios ............................. 308 264

POrSONEl ... .. eeoe i 126 150

Administraciones Publicas (Nota 16) .............. 2.446 2107
Provisiones .....................coovviinnnn.. (449) (472) -

9.417 8.062

Los saldos mostrados en el pasivo de ios balances de situacion adjuntos bajo el epigrafe
"Otras Deudas no Comerciales” estdn compuestos por las siguientes partidas, que han si-
do agrupadas a efectos de su presentacién:

Importe en
Miliones de pesetas
Descripcién 1998 1.997
Administraciones Pdblicas 680 1.350
i Ofras deudas 1.203 1.106
Remuneraciones pendientes de pago 292 367
Q T\/ ' 2.175 2.823
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- (d) El ntos recoqid d

-

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 expre-
sadas en millones de pesetas :

3 DE DICIEMBRE DE 1.098
ELECTROG. | T
DEL NOR- NORTE
OEATE FORESTAL BERFLO-
DESCRIPGION {ELNOSA) |IBERSILVA] (NORFOR) | CENER | RESTAL | EUFORES | PLAYADES | TOTAL |
IOVWIZADO FINANGIERO
CREDITOS ............... 3.025 3025
El . ACTIVQ CIRCULANTE
EXISTENCIAS (Anticipos &
Provesdones). . ......... ... 348 349
, DEUDORES. ............ are ] 2 14 400
ACREEDORES |, PLAZO
DEUDAGRUPO . ......... ©y] (83)
ACREEDORES C. PLAZD
PROVEEDORES ........... (254) (3.008) {2.881) {5.924)
EFECTOSAPAGAR ........ {830} (830)
DEUDAC.PLAZO .., ....... (83) (100) _ : {163}
‘ 200 {348) {3.009) (3.491) 2 14 3.025 49 (3.258)
_31 DE DICEMERE DE 1.097 _
ELECTROG, |
DEL NOR- NORTE
OESTE FORESTAL BERFLO-
DESCRIPCION ser | (ELNQSA) |iIBERSILVA| (NORFOR) | cener | RESTAL | =uromres { prévanes | ToTaL
: INMOVILZADO FINANCIERO
CREDITOS ............... - - - - - - 4777 - 4777
ACTNO CIRGUANTE
‘ EXISTENCIAS (Anticipos &
Provesdores). . ......... .. - - - - 231 23N
DEUDORES . ............ k] - 22 13 - - a8

ACREEDORES |, PLAZO

DEUDAGRUPO ,......... {178) - - - - - - - (176}
\
7 ACREEDORES €. PLAZO

& \
PROVEEDORES........... (1} (183) {1.243) (452) - - - {1.68%)
\ EFECTOSAPAGAR ........ . - - (.340) - - . - {1.340)
i DEUDAC.PLAZD.......... (830) {100} - - - - - . {1.030)
LJ {1.107} (290) {1,243 {1.732) n 13 AT77 2371 2.751

¥
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N (3) DISTRIBUCION DE RESULTADOS s

El Consejo de Administracion de la Sociedad propondra a ia Junta General de Accionistas la
aplicacion del resultado del ejercicio a "Resultados negativos de ejercicios anteriores”.

Las principales nomas de valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de sus
cuentas anuales para los ejercicios de 1.898 y 1.997, de acuerdo con las estabiecidas por el
Plan General de Contabilidad, han sido las siguientes :

:1 (a) Gastos de Establecimiento,

Los gastos de establecimiento estan formados por los gastos derivados de la puesta en
marcha de nuevas instalaciones en las fabricas, asf como por los ocasionados por la am-
pliacién de capital de la Sociedad efectuada en Mayo de 1.995. .

Estos gastos se registran por los costes incurridos en cada ejercicio y se amortizan a ra-
z6n del 20% anual. Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios
1.998 y 1.997 por el concepto de amortizaci6én de los gastos de establecimiento ascendie-
ron a 94 millones de pesetas, en cada uno de los afios.

(b) Inmovilizado Inmaterial.

-~ Gast e Investigacion y desarrofl

Se contabilizan, en cada ejercicio, por los costes incurridos. Dichos importes estan es-
pecificamente individualizados por proyectos y su coste esta claramente establecido
para que pueda ser distribuido en el tiempo. Asimismo, ta Direccién de la Sociedad
tiene motivos fundados para confiar en el éxito técnico y en la rentabilidad econ6mico-
comercial de dichos proyectos.

(& En 1.998 se han capitalizado gastos de 1+D por 255 millones de pesetas con abonoe al
epigrafe “Trabajos para imovilizado™ de la cuenta de pérdida y ganancias adjunta. En
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1.897 se capitalizaron gastos de I+D por 250 miflones de pesetas, con abono al epi-
grafe "Trabajos para inmovilizado" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los gastos de I+D y las aplicaciones informéticas se amortizan a razén del 20% anual.
Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios 1.998 y 1.997 por
el concepto de amortizacién del inmovilizado inmaterial ascendiercn a 158 y 92 milio-
nes de pesetas, respectivamente.

- 08 de Arrend

Se recoge en este epigrafe, fundamentaimente, el valor correspondiente a las Oficinas
Centrales de la Sociedad, actualizado segun el Real Decreto Ley 7/1996, que fueron
objeto de una operacién de "sale and lease-back” en 1993. Esta partida se amortiza a
razén del 3% anual y los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejerci-
cios 1.998 y 1.997 por este concepto ascendieron a 39 millones de pesetas en cada
afio.

§\ (c) Inmovilizado material,

El inmovilizado material se halla valorado a precio de coste, actualizado con diversas dis-
posiciones legales entre las que se encuentra el Real Decreto-Ley 7/1996.
Las plusvallas o incrementos netos de valor resultantes de las operaciones de actualiza-

cién se amortizan en los periodos impositivos que restan por completar la vida atil de los
elementos patrimoniales actualizados.

Los intereses y otras cargas financieras incurridos durante el periodo de construccién del
inmovilizado material se consideran como mayor coste del mismo. No se ha capitalizado
por este concepto importe alguno en los ejercicios 1.998 y 1,997,

Los costes de ampliacidn, modemizacién o mejoras que representan un aumento de la
productividad, capacidad, eficiencia o un alargamiento de 1a vida util de los bienes se ca-
pitaiizan como mayor coste de los correspondientes activos.

Los gastos de conservacién y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan a la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio inmovilizado se reflejan al coste acu-
mulado que resulta de afiadir a los costes externos los costes intemnos, determinados en
funcién de los consumos propios de materiales de almacén, y de los costes de fabrica-

cion, segun tasas horarias de absorcién similares a las usadas para la valoracion de las
existencias.

La Sociedad amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo ef
coste de los activos entre los afios de vida Gtil estimada, segtin el siguiente detalle :

Afos de Vida Util Estimada
1.998 1.897
CONSITUCCIONES ....ccoomvevieeerecrceeine et ieesersnrreessessenransas 30 28
Magquinaria e Instalaciones Técnicas ....................... 15 13,5
Otro Inmovilizado material ...........c.everienicrienesseeesonns 11 10

La Sociedad ha reestimado, tanto en 1997 como en 1998, los afios de vida Gtit de su in-
movilizado. Como resultado de ello, la amortizacion del ejercicio 1.998 ha sido inferior en
aproximadamente 333 miflones de pesetas a ia que resultaria de haber aplicado como
base los afios de vida til considerados a 31 de diciembre de 1.997. Asimismo, la amorti-
zacién del ejercicio 1997 fue inferior en 500 millones de pesetas a la que hubiese resuita-
do de haber aplicado los afios de vida Util vigentes en 1996.

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios 1.998 y 1.997 por el
concepto de amortizacién del inmovilizado material ascendieron a 3.067 y 3.196 millones
de pesetas, respectivamente.

e

(d) Participaciones en Empresas y Cartera de Valores.

‘\ La Sociedad sigue los siguientes criterios en la contabilizacién de sus inversiones en valo-
H res mobiliarios de renta variable:

valores tedrico-contables resultantes de los estados financieros al 31 de Diciembre de
1.989, considerados como coste al ser ésta la fecha de la entrada en vigor del actual Plan
q.\, General de Contabilidad. Se exceptian de este criterio las participaciones adquiridas con
posterioridad a dicha fecha, IBERFLORESTAL, EUFORES, LAS PLEYADES, CENER,

? Las participaciones mayoritarias en empresas del Grupo se registran de acuerdo con los
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‘ TECFORM, ENCELL, e IBERPULP, asi como las participaciones minoritarias, para las
”'"| cuales el criterio seguido es el del coste, minorado, en su caso, por las necesarias provi-
- siones para depreciacion por el exceso del coste sobre su valor razonable de mercado al

cierre del ejercicio.

De acuerdo con la legisiacion mercantil vigente, la Sociedad formula cuentas anuales
consolidadas que, en comparacién con las cuentas anuales individuales adjuntas, supo-
nen un aumento de los beneficios y de las reservas al 31 de diciembre de 1998 por im-
porte de 930 millones de pesetas y 983 millones de pesetas, aproximada y respectiva-
mente, asf como un aumento de la cifra de negocios y activos de 2.842 y 16.202 millones
de pesetas, respectivamente.

(e) Créditos no comerclales.

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

Los ingresos por intereses se computan en el ejercicio en que se devengan, siguiendo un
criterio financiero. ‘

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

Los productos terminados y en curso de fabricacién se valoran de acuerdo al menor de
los siguientes importes:

a) A coste medio, que incluye el coste de los materiales incorporados, la mano de obra y
los gastos directos e indirectos de fabricacién.

b) A valor de mercado.

iy
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(g) Subvenciones.

1

|

Para la contabilizacion de las subvenciones recibidas, la Sociedad sigue los siguientes
criterios:

1.- Subvenciones de capital no reintegrables;
Se valoran por el importe concedido y se imputan a resultados en proporcién a la de-
preciacién experimentada durante el perfodo por los activos financiados por dichas

subvenciones, salvo que se trate de activos no depreciables, en cuyo caso se imputan

al resultado del ejercicio en que se produzca la enajenacién o baja en ef inmovilizado
de los mismos. '

2.- Subvenciones de explotacién:

Se abonan a resultados en el momento de su cobro.

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 personai y
familiares.

E! primero de ellos, que acoge al personal que, estando en activo at 1 de Noviembre de
1.990, permaheoe en activo al 31 de diciembre de 1.998 y no ha alcanzado la condicién
de beneficiario, esta acogido a la actual legislacién sobre fondos de pensiones y es de
aportacion definida. Este plan de pensiones se encuentra integrado en el fondo de Pen-

siones SERVIRENTA F.P. En el ejercicio de 1.995 se procedi6 a la firma de una péliza de

seguro de prima Unica correspondiente a los pagos futuros a efectuar al Fondo de Pen-
siones en virtud del Plan de Transferencias del referido fondo, aprobado en su dia por la
Direccién General de Seguros.

Segun lo establecido en el convenio colectivo vigente, la Sociedad garantiza a sus traba-
ijadores en el momento de la jubilacién un 30% del salaric pensionable (prestacién defini-

da).
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Las aportaciones que se estan realizando en la actualidad a dicho fondo de pensiones
(aportaci6n definida) no cubre en su totalidad la prestacién garantizada debido a la evolu-
cion de los tipos de interés y otras variables.

La Direccién de la Sociedad considera que el valor actuai devengado de dicha diferencia
al 31 de diciembre de 1998 no es significativo y que ia diferencia existente se ird dotando
gradualmente a lo largo de la vida activa remanente de! personal.

El importe cargado a la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al pago de los
compromisos con el personal activo por este concepto ha ascendido a 162 y 153 millones

de pesetas para los ejercicios 1998 y 1997 respectivamente y se encuentra incluido en el
eplgrafe de "Gastos de personal " (Nota 18).

El segundo fondo acoge al personal pasivo (jubilados y prejubilados) al 1 de Noviembre
de 1.980.

En Diciembre de 1.997 la Sociedad procedi6 a contratar con una Compafila de Seguros
un Seguro de Prima Unica que garantizase las contingencias cubiertas por este fondo,
procediendo a su pago por un importe de 5.055 millones de pesetas. Ello $upuso una do-
tacion, de caracter extraordinario, por importe de 1.235 miliones de pesetas que se en-
cuentra recogida en el epigrafe de "Gastos Extraordinarios" de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 1.997 (véase Nota 18). Consecuentemente, a 31 de Diciembre de
1.998 no existe pasivo real ni contingente por este concepto. )

El beneficiario de 1a Péliza de Seguros suscrita con la Compafifa de Seguros es la EM-
PRESA NACIONAL DE CELULOSAS S.A,, si bien ta Sociedad considera que este perso-
nal pasivo se integrard en el Plan de Pensiones de ENCE, pasando a ser beneficiarios
cada uno de los asegurados, una vez se materialice el desarrollo reglamentario de la Ley
sobre Seguros Privados del 8 de Noviembre n°® 30/1995, y sin que elio suponga coste adi-
cional para ENCE de acuerdo con el clausulado de la péliza suscrita.

Provisién para indemnizaclones .

Los expedientes de regulacién de empieo e indemnizaciones establecidos por la Sociedad
Y en vigor al 31 de Diciembre de 1.998 suponen la realizacién de pagos futuros a las per-
sonas que ya han causado baja en la Empresa.
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Empresa Nacional de Celulosas, S.A. (ENCE) dotd, en el ejercicio de 1.993, una provi-
sién de 1.650 millones de pesetas en virtud de las indemnizaciones pactadas con el per-
sonal que habla 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 los referidos pagos a un tipo de interés del 8%.

Esta provision se actualiza, anualmente, habiéndose revisado el tipo de actualizacion en
1.997 para dejario en un 6% anual, en virtud de los pagos a realizar como consecuencia
de los compromisos adquisidos por indemnizaciones.

Los pagos efectuados en 1.998 contra dicho Fondo han sido de 477 millones de pesetas
y de 413 millones en 1.997 (véase Nota 14). Las dotaciones de! ejercicic 98 han sido de
57 millones de pesetas en concepto de intereses, y 426 millones de pesetas de dotacién
correspondiente a compromisos adquiridos en 1.998, registrados bajo e epigrafe de *Re-
sultados Extraordinarios” (véase Nota 18). Las dotaciones dei ejercicio 1.997 fueron de 92
millones en concepto de intereses, 193 millones de dotacién comespondiente a compro-
misos adquiridos en 1.997 recogida en el eplgrafe “Gastos de personal” y 46 millones de
pesetas de dotacion extraordinaria.

Adicionalmente los pagos efectuados durante los ejercicios 1.998 y 1.997, por nuevos
acuerdos establecidos en el afio ascienden a 136 y 84 millones de pesetas, respectiva-
mente, registrados bajo el epigrafe de “Resuitados extraordinarios™ en 1.998 y "Gastos de
personal” en 1.997 en las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas. ' i

La Direccion de la Sociedad no tenfa, ni tiene en este momento, planes de despidos en
curso, ni necesidad o proyecto de efectuarios, de ios que se pudiera derivar el pago de
indemnizaciones de importancia al amparo de la legislacién 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 di-
feridos, los cuales se imputan a resultados segin se van devengando, calculados si-
guiendo un método financiero.



. PR e s T

11

(k) Impuesto sobre Sociedades. %

El Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en funcién del resultado econémico
% antes de impuestos, aumentado o disminuido, segin corresponda, por las diferencias

)

permanentes con el resultado fiscal, entendiendo éste como Ila base imponible del citado
impuesto.

ENCE, por estar integrada en la declaracion consolidada de Socledad Espafiola de Parti-
cipaciones Industriales (SEP), tiene garantizada la recuperacion de sus créditos fiscales

por bases imponibles negativas e impuestos anticipados a una tasa fiscal efectiva del
28%.

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

{l) Trans n

Los elementos patrimoniales cuyo precio de adquisicién o coste de produccidn esta ex-
presado en moneda extranjera se contabilizan en pesetas mediante conversién de los im-
portes en moneda extranjera al tipo de cambio vigente en la fecha en que se produce ca-
da adquisicion o en la fecha en que los bienes se incorporan al patrimonio. f

La conversién en moneda nacional de tos crédites y débitos expresados en moneda ex-
tranjera de aquellas que se han integrado en la Unién Monetaria se ha realizado a! 31 de
Diciembre de 1,998 al tipo de cambio fijo resuitante de las paridades respecto el EURD,
mientras que en el resto de las monedas se realiza aplicando el tipo de cambio vigente
en el momento de efectuar la correspondiente operacién. Ei resultado de aplicar este cri-
terio al 31 de Diciembre de 1.998 y de 1.997, para las no actualizadas, no difiere significa-
tivamente del que se obtendria al valorar los saldos en moneda extranjera a los tipos de

cambio en vigor a la fecha del balance.
(m)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 ios mismos representan, con indepen-
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dencia del momento en que se produce la corriente monetaria o financiera derivada de
ellos.

. No obstante, siguiendo el criterio de prudencia, la Sociedad Gnicamente contabiliza los
E. beneficios realizados a la fecha del cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles
[ y las pérdidas, aun las eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidos.

(6) GASTOS DE ESTABLECIMIENTO.

El movimiento habido durante los ejercicios 1.998 y 1.997 en la cuenta de Gastos de estable-
cimiento ha sido el siguiente

MILLONES DE PESETAS
GASTOS DE ESTABLECIMIENTO 1.998 1.997
Saldo inicial .. . .. T TR R PR R PR P 324 151
AdiCIONES . .........coi ittt - 267
Amortizacién del ejercicio ................... (94) (94)
SALDOFINAL .......oviiiii it eann, 230 324

Las adiciones del ejercicio 1.997 corresponden a gastos de puesta en marcha de nuevas
instalaciones en Huelva por 226 millones de pesetas y en Pontevedra por 41 millones de pe-
setas.

—
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(6) INMOVILIZACIONES INMATERIALES

“5""7“'1

El movimiento habido durante los ejercicios 1.998 y 1.997 en las diferentes cuentas de inmo-
vilizado inmaterial y de sus correspondientes amortizaciones acumuiadas ha sido el siguiente:

GASTOS DE INVESTIGACION Y DESARROLLO Y APLICACIONES INFORMATICAS

[ MILLONES DE PESETAS
1.998 1.097
J Amorti- Amorti-
[ Coste | zacién | Neto | Coste | zacién | Neto
ﬂ Saldo Inicial 699 | 326 | 373 | 412 | 234 | 178
| | Adiciones del ejercicio 321 157 164 | 287 92 195
SALDO FiNAL 1020 | 483 | 537. | 690 | 328 | 373

4

G\ Los gastos de investigacion y desarrolio, en millones de pesetas, corresponden a los realiza-
dos en el desarrollo de los proyectos siguientes:
SAN

1998 1997
Investigacién y desarrollo Industrial...................... 132 -

j Investigacion y desarrollo Forestal ...................... 113 220
Proyecto SIGMA ..........coiiiiiiiiiiinie e 5 30

: E OIOS ..vveeeeceeeiecceerteerr s eaeere s sssneanaanenns 5 12
Aplicaciones informAticas ..............c.cccveeivervennens 66 25
\ 321 - 287

\ DERECHOS DE ARRENDAMIENTO FINANCIERO

- MILLONES DE PESETAS

[ Coste Amortizacion Neto

1 Saldoal 1.1.87 . ....vovueiininns 1.412 121 1.291

i Dotacidn ejercicio .. .. ........... - 39 (39)

] / Saldoal31.12.87 ....vvrnnn.n. 1.412 160 1.252
Dotaci6nEjercicio . .............. - 39 {39)
Saldoal31.12.98 ............... 1.412 199 1.213
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Los derechos de arrendamiento financiero corresponden, fundamentaimente, a ia operacion
de leasing de las Oficinas Centrales de la Sociedad ubicadas en la Avenida de Burgos n®. 8
B. Dicho contrato fué firnado en Octubre de 1.993 con tres compafilas de leasing y tiene un
periodo de vigencia de 10 afios a partir de la firma del contrato, teniendo la opcién de compra
una valoracién de 111 millones de pesetas.

INMOVILIZACIONES MATERIALES.

El 31 de Diciembre de 1996 la Sociedad actualizé su inmovilizado material al amparo del Real
Decreto-Ley 7/1996, de 7 de Junio, con pago de un gravamen (nico del 3%. Con anterioridad
la Sociedad se habla acogido a la Ley de Actualizacion de 1981.

Las cuentas afectadas por la actualizacién amparada por el Real Decreto Ley 7/1996 de 7 de
Junio y su efecto al 31 de Diciembre de 1.998 es como sigue:

Millones de pesetas
Amortizacion
del ejercicio | Amortizacion | Efecto
Incremento 1998 acumulada Neto
TOITBNOS ... irierrcrer i eeriessena s 679 4 8 671
CoNnstrucCioNeSs ......ccccvvrirrerressssennereers 816 65 130 686
Maquinana ..........conmiinnn, 2.850 440 882 1.968
Otras Instalaciones, Utillaje y Mobiliario 21 2 4 17
Otro Inmovilizado .....cocovieiiieiiireeeeceens 59 9 29 30
Derechos Arrendamiento Financiero ... 45 1 2 43
4470 521 1.055 3.415

El incremento neto del valor resuttante de las operaciones de actualizacion se amortiza en los
periodos impositivos que restan por completar la vida Gtil de los elementos patrimoniales ac-
tualizados.

El efecto de la actualizacion sobre las amortizaciones de 1998 y 1997 ascendié a 521 y 534
millones de pesetas, si bien se ha visto compensado parcialmente por la reestimacién de vi-
das utiles de los elementos del inmovilizado material a la que se ha hecho referencia en la
Nota 3 c).
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El movimiento habido en las diferentes cuentas del inmovilizado material y de sus corres-
pondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

1994
MILLONES DE PESETAS
AS
SALDO | ENTRADASO | TRANSFE. BAJAS SALDO
INICIAL | DOTACIONES RENCIAS | REDUCCIONES FINAL
COSTE
Temranos y Construcclones................... 9.820 - 145 - 9.965
Maquinaria e Instalaciones Técnicas..,... | 53.963 - 9 743 §3.929
Otro Inmovilizado Matedal.................... 1.537 - 211 25 1723
Inmovilizado en Curso............cceneene. 265 . 1.726 (1.075) - 916
TOTAL COSTE ....ovvrcisnnssssasarnsconcsancan 65.585 1.728 - 788 66.543
AMORTIZACION ACUMULADA
Terrenos y Construcciones.................. 5.837 244 - - 5.881
Maquinaria e Instalaciones Técnicas...... 34.085 2.756 - 729 36.091
Otro Inmovilizado Materlal.................... 1.047 &7 - 14 1.101
TOTAL AMORTIZACION ACUMULADA |  40.749 3.067 - 743 43.073
1997
MILLONES DE PESETAS
SALIDAS
BALDO | ENTRADASO | TRANSFE- BAJAS SALDO
INICIAL | DOTACIONES RENCIAS |REDUCCIONES FINAL
COSTE
Terrenos y Construccionss.................. 21614 - 205 14.029 9.820
Maquinaria e Instalaciones Técnicas...... | 48.874 2.030 4.386 297 53.963
Otro tnmovilizado Materlal.................... 1.462 - 95 50 1.537
Inmovilizado en Curso............cccccveinis 3.482 1.469 (4.686) - 265
TOTAL COSTE .......... PSR 76.482 3.499 - 14.378 85.585
AMORTIZACION ACUMULADA
Termenos y Construcciones................... 5.429 213 - 5 5.637
Maquinaria @ instalaciones Técnicas...... 31.466 2.890 - 2 34.065
Otro Inmovilizado Materlal.................... 957 23 - 3 1.047
TOTAL AMORTIZACION ACUMULADA | 37.862 3.198 - 299 40.749

Los elementos del inmovilizado material totalmente amortizados al 31 de Diciembre de 1.998
ascienden a 15.032 millones de pesetas y 15.656 al 31 de Diciembre de 1.997.
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los terrenos sobre los que esta asentada la fabrica de Pontevedra, al cabo de los cuales de-
berén revertir al Estado. Su valor en libros al 31 de Diciembre de 1.998 era de 122 millones
de pesetas, aproximadamente.

IT j La Sociedad obtuvo en 1.957, y por un perfodo de 99 afios, la concesién de la explotacion de

=y

La politica de la Sociedad es formalizar pdlizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a
que estan sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material. La Direccién de la So-
ciedad estima que la cobertura de estos riesgos al 31 de Diciembre de 1.998 y 1.997 era sufi-
ciente. ‘

=3

En Diciembre de 1997 la Sociedad procedié al traspaso, a su filial IBERSILVA, del patrimonio

: forestal ubicado en la zona Sur de la Peninsula. El importe de este traspaso fue de 13.069
millones de pesetas y corespondia a su valor neto contable a la fecha, deducido e autosegu-
:.1

ro de montes por importe de 61 millones de pesetas. Se instrumenté mediante una venta por
6.569 millones de pesetas y el resto mediante una ampliacién de capital por aportacién de
patrimonio forestal por 6.500 millones de pesetas (Véase nota 8)

(x Como consecuencia de esta venta y de la aportacién indicada desde 31 de Diciembre de
' 1,997 la Sociedad carece de patrimonio forestal.

(8) PARTICIPACIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASQCIADAS

E! movimiento de los epigrafes durante 1.998 y 1.997 queda refiejado a continuacién:

1.998 1.997
Grupo |Asociadas| Provision | Grupo |Asociadas| Provisién
Saldo Inicial 8.098 12 (124) 1.598 12 (124)
Adiciones o dota-
ciones:
IBERSILVA - - - 6.500 - -
CENER 120 - - - - -
TECFORM 10 - - - - .
EUFORES 782 - - - - -
LAS PLEYADES 278 - - - - -
ELNOSA , - - 87 - - -
Saldo Final......... 9.288 12 (37) 8.098 12 (124)
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Las adiciones de 1.898 corresponden a ampliaciones de capital por compensacién de crédi-
tos (Ver Nota 8) en el caso de Las Pléyades y Eufores, integramente suscritas y desembol-
sadas por ENCE. La adicién de CENER corresponde a una ampliacién de capital de 200 mi-
llones de pesetas, habiendo suscrito y desemboisado ENCE el 60%. La adicién de

s TECFORM corresponde a la adquisicion de las acciones de esta Sociedad que eran propie-

dad de NORFOR.

La adicion de IBERSILVA de 1.997 por 6.500 millones de pesetas comresponde a la amplia-

Nota 7).

Las empresas del Grupo y la informacion relacionada con las mismas al 31 de diciembre de
v \ 1998 Y 1997 son las siguientes:

? cion de capital de esta Sociedad Integramente suscrita y desembolsada por ENCE (véase

1998 _ ci EN MILL %
NOMBRE, ELNOSA TBERSLVA [ AL] ENGELL [ & LAS PLEYADES| IBERPULBL | TECFORM [CENER S.L
DIRECCION PONTEVEDRA | HUELVA LISBOA LONDRES | URUGUAY | URUGUAY |LUXEMBURGO
ACTVIDAD JELECTROQUINICA| FORESTAL | FORESTAL | FORESTAL _JCOMERCIAL|FORESTAL| FORESTAL
Fraccién de capital
k U e pOsee....... 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% s?‘x 100% 0%
/\ [ [ 25 €800 200 9 5 811 e 10 20
£ . Reserves...... 795 483 482 25 - - 89 . (3) 1
R " "
Gltimo ejercicio:
Orcinarion...... ... &7 852 a58 1) - - 27 - 1
: Valor netc segin
g Bbros de la pertici-
3 pacién 802 6782 m ¢ 5 86 7% 4 10 120
P 1997 _ _ CIFRAS EN MILLONES DE PESETAS
i ELNOSA IBERSHVA NORFOR | AL ENC " EUFORES | LAS PLEYADES | BERPULFL |
DIRECCION PONTEVEDRA HUELVA PONTEVEDRA LISBOA LONDRES URUGUAY URUGUAY | LUXEMBURGO
ACTVIDAD ELECTROQUIMICA | FORESTAL FORESTAL FORESTAL COMERCIAL | FORESTAL FORESTAL COMERCIAL
Fraccién de capital
qQUe B8 pOMS........ 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% S0%
£ Capital............... 225 8.800 200 9 5 104 . 4
Reservas............. 783 332 105 18
% ) Resultiion netos
z Dlime sferciclo::
Ordinasios.......... 12 19 300 e - . (53)
Valor neto sagin -
" tros de s paricipa-
SO eeeeee e 805 6.782 277 9 s 104 - 4
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- \(3) CREDITOS A EMPRESAS DE]. GRUPO.
T Corresponden en su totalidad a los créditos de la Sociedad a EUFORES {ver Nota 2-d), con-
[-_ cedidos como pagos anticipados para la adquisicidn y forestacién de montes, no tienen esta-
blecida fecha de vencimiento, habiendo devengado intereses en 1.998 por un importe de 239
millones de pesetas y en 1.997 por un importe de 309 millones de pesetas.

El movimiento habido en el ejercicio ha sido el siguiente:

1
4
i

La composicién de las existencias de la Sociedad al 31 de Diciembre de 1.998 y de 1.997 es

la siguiente .

Millones de pesetas
1998 1997
Saldo iniGial ......coovvveriieirr e 4777 4.000
Ampliacién de capital por compensacion de créditos (Nota 8) (782) -
Incremento de préstamos ............cco e, - 468
Intereses devengados.............cooviiiiivennienie e e 239 309
Cancelacion deuda..........c.ccoccireiniiiicin e e crreern e (1.209) -
i Saldo fiNAl ......cvverrvirier i e e 3.025 4.777
!
: {(10)EXISTENCIAS. -

Materias primas y otros aprovisionamientos..........
Productos en curso y semiterminados..................
Productos terminados ............cccooiceiiiiiiiiiinnnnnne
COMErCIales......oeeeneee i e recanaran cee e
Anticipos a proveedores {(Nota 2-d) .....................
Provisién por obsolescencia de materias primasy

otros aprovisionamientos ...........coviii i,

Saldo al 31 de Diciembre............cooieeeieiiiiiieniiinnns

Miliones de pasetas
1.998 1.997
3.230 3.496

30 38
2.451 1.341
17 17
359 2.776
(40) (75)
6.047 7.593
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Compromisos futuros.

H La Sociedad sigue la politica de registrar contablemente sus operaciones de compra y venta,
| n asl como los resultados derivados de las mismas, en el momento de la transmisi6n de la pro-
IR ‘ piedad, salvo que den lugar a pérdidas, en cuyo caso se registran inmediatamente. '

La politica de la Sociedad es formalizar pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a
& que estdn sujetas sus existencias, estiméndose que la cobertura de estos riesgos al 31 de
Diciembre de 1.998 y 1.997 era suficiente.

(11) EON OPI

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

MILLONES DE PESETAS
ACTUALL- { RESULTADOS
PRIMA ZACION NEGATIVOS
CAPITAL EMI- RESERVA OTRAS LEY EJERCICIOS |RESULTADOS| OM-

suscrTo | SiON LEGAL | RESERVAS | 7/1998 | ANTERIORES | EJERCICIO | DENDO

rode 1.997............ 15.919 7.581 1.440 9.138 4.336 - (2.848) -

mentario.............. - - - (530) - - - -
Distribucién de Be-

- - - - - (2.948) 2.948 -
Beneficio del ejerci-
cio 1997 ............... - - - - - 1.453
Salde al1 de Ene-
rode 1.998........... 15.919 7.581 1.440 8.608 4,336 (2.948) 1.453
Dividendo ............. -
Distribucién de Be-
neficios ............... - 146 248 (1.453) 1.061
Pérdida del ejercicio .
1998............... - {514)
Saldo al 31 de DI
clembre de 1.998.... 15.919 7.581 1.586 8.854 4.336 (2.948) (514)
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Al 31 de diciembre de 1.998 segin la Sociedad, el Unico accionista con mas de un 10% de
las acciones de EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A. es la SOCIEDAD ESTATAL

DE PARTICIPACIONES INDUSTRIALES (SEPI), que actuaimente tiene una participacién del
51%.

La Sociedad tiene admitida a cotizacién oficial en Bolsa 1a totalidad de sus acciones.

El capital social al 31 de Diciembre de 1.998 esta representado por 21.225.800 acciones al
portador, de 750 pesetas de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Reserva Legal,

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

dré destinarse a [a compensacitn de pérdidas, y siempre que no existan otras reservas dis-
ponibles suficientes para este fin. )

Pri e E n.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite expresamente la utiizacion

del saldo de la prima de emision para ampliar capital y no establece restriccién alguna en
cuanto a la disponibilidad del mismo.

Reserva de rev ién.

A partir de la fecha en que la Administracién Tributaria haya comprobado y aceptado el saldo
de ia cuenta “Reserva de Revalorizacién Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de Junio” (o haya
prescrito el plazo de 3 afios para su comprobacion), dicho saldo podra destinarse, sin deven-
go de impuestos, a eliminar os resultados contables negativos, tanto los acumulados de ejer-
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cicios anteriores como los del propio ejercicio, 0 los que puedan producirse en el futuro, y a
ampliacién del capital social. A partir del 1 de Enero del afio 2007 (transcurridos diez afios
contados a partir de la fecha del balance en el que se reflejaron ias operaciones de actualiza-
cién) podré destinarse a reservas de libre disposicién, siempre que la plusvaila monetaria ha-
ya sido realizada. Se entendera realizada la plusvalia en la parte correspondiente a la amorti-
zacién contablemente practicada o cuando los elementos patrimoniales actualizados hayan
sido transmitidos o dados de baja en los libros de contabilidad.

—y -

it T
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Adicionalmente, en el caso de que la revalorizacién provenga de elementos patrimoniales en
régimen de arrendamiento financiero, la citada disposicién no podra tener lugar antes del
momento en que se ejercite la opcién de compra.

: E Si se dispusiera del saldo de esta cuenta en forma distinta a la prevista en el Real Decreto-
‘ ¢ Ley 7/1996, dicho saldo pasarifa a estar sujeto a tributacion.

NG

| . (12)SUBVENCIONES DE CAPITAL.

El movimiento habido en los ejercicios 1.998 y 1.997 en esta cuenta del pasivo de! balance de
situacion es el siguiente : ‘

MILLONES DE PESETAS -
: 1.998 1.897
: Saldo Aplicado | Saldo Neto Saldo Aplicado | Saldo Neto
Saldo inicial................... 3.381 (980) 2.401 2.694 (728) 1.968
E Aumento por nuevas Sub-
venciones. 784 784 6a7 687
5 : Resultados del Ejercicio... (318} (318) {252 (252)
r Saldo Final................... 4.165 (1.298) 2.867 3.381 (980) 2.401
!
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(13) PROVI P, P! 0 Cl ]
El movimiento habido durante el ejercicio 1.997 fue el siguiente:

i

MILLONES DE PESETAS
PROVISION |
CORRESPONDIENTE AL
PERSONAL PASIVO
SAIA INCIEL.....vevoeeeeeeeeeeeeeeeenes oo 3.923

P Dotacién con cargo a:

Gastos Financieros..............cccocvvvvinvinniivcceine s 411
Resultados Extraordinarios (Nota 18) 1.235

Externalizacion...........ccccovvvvreenicierncen i e (5.055)
Aplicacion Pagos.......ovueereriniieireieierienreennn s snennn (514)

Saldo Final .......ccovvvvniiinirenen i s e -

En Diciembre de 1.997 Ia Sociedad prooedié a contratar, con una Compafila de Seguros, un

Seguro de Prima Unica que garantizase las contingencias cubiertas por este fondo, proce-
% diendo a su'pago por un importe de 5.055 millones de pesetas. Consecuentemente, al 31 de

Diciembre de 1.998 no existe pasivo por este concepto.

El efecto fiscal def exceso de dotaciones sobre aplicaciones habidas en 1.997 cormespon-
dientes a personal pasivo se consideré como un impuesto anticipado, incrementando el con-
tabilizado en su dia, y que se ir& recuperando de acuerdo con los pagos futuros a realizar por
la Compafiia de Seguros al personat jubilado beneficiario de la prestacién o, alternativamen-
te, enun _piazo de 10 afios.
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G\ Las dotaciones efectuadas en el afio, salvo las correspondientes a rappeles, han sido consi-

PROVISIONES P. RIE T
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El movimiento habido durante los ejercicios 1.898 y 1.997 en las restantes cuentas de provi-
sion para riesgos y gastos ha sido el siguiente:

Aplicaciones

Saldo Inicial .....
Dotaciones.......

-----

Recuperacion....
Saldo Final.......

MILLONES DE PESETAS
1.998 1.997
RESPONSA- | PROVISION AUTO- RESPONSA- | PROVISION
BILIDADES | RAPPELES SEGURO BILIDADES | RAPPELES
1.006 17 61 1.088 266
483 209 - 331 49
(477) {(191) - (413) (144)
- - 61 -
1.012 189 - 1.006 171

deradas como un gasto fiscalmente no deducible, habiéndose contabilizadc en el Impuesto
de Sociedades correspondiente como un impuesto anticipado. E! importe de 483 millones de
pesetas se desglosa en 57 millones de pesetas en concepto de intereses y 426 miflones de
pesetas correspondientes a compromisos adquiridos en 1.898.

Las aplicaciones efectuadas en ambos ejercicios corresponden basicamente a los pagos de-
rivados de la provision para responsabilidades (véase Nota 4-i} y rappeles.
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(15)DEUDAS NO COMERCIALES.

La composicién de las deudas no comerciales de la Sociedad al 31 de Diciembre de 1.998,
de acuerdo con sus vencimientos, es la siguiente:

- MILLONES DE PESETAS
DEUDAS CON VENCIMIENTO EN: TOTAL LAR-
DEUDA 1.999 | 2000 | 2.001 | 2002 | 2.003 |RESTO {GO PLAZC
Instituciones Bancarias... | 2.026 2.676 13 13 2 7 2.711
Operaciones Leasing...... 95 95 o3 93 189 470
Personal..............c.uu..t 955 - - - - -
Proveedores inmovilizado 540 - - - - -
Administraciones Publicas | 680 - - - - -
TOTAL....occev v 4298 [2.771 106 106 191 3.181

\ El tipo de interés medio de las deudas no comerciales sujetas a coste explicito oscila entre el
3,375% vy el 5,900%.

Al 31 de Diciembre de 1.998 la Sociedad tiene concedidas las lineas de crédito y de des-

cuento que a continuacién se indican, con los limites e importes disponibles que asimismo se
detallan:

LINEAS DE CREDITO -
MILLONES DE PESETAS
SALDO

BANCO VENCIMIENTO| LIMITE | DISPONIBLE
CAJA MADRID (Sindicado) .............. ™ 23-04-02 14 575 9.575
CAJAMADRID........coovveemrreenee e 30-07-99 1.000 770
CHEMICAL BANK..........cooceverirnnnnan. 20-10-99 500 500
CHEMICAL BANK.......covvvieeeirierinnnns 02-10-99 500 414
EXTERIOR DE ESPANA.................. 28-12-99 600 507
BANKINTER. .. ...oveeeeeeeeeeeereeeeeenenes 27-07-99 500 332
SOCIETE GENERALE.......ccovvevvneene 23-03-2000 1.000 995
SANTANDER. .. ...evvemreeieeereereeerenens 26-10-2000 1.500 B30
BANCA NAZ.DEL LAVORO (Sindicado) 23-10-2000 3.000 1.019
TOTAL ovieiee ittt e e et e e 23.175 14.942

(*) Dispuesto por Ibersilva en 5.000 millones de pesetas
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Las lineas de crédito con vencimiento el afic 1.999 y posteriores estan condicionadas a una

@-\-.Wn.-a‘
* .

- participaci6n directa o indirecta de SEPI en el capital social de ENCE superior al 50%
P
LINEAS DE DESCUENTO, NACIONAL Y EXTRANJERO
MILLONES DE PESETAS
SALDO
BANCO VENCIMIENTO| LIMITE | DISPONIBLE
EXTERIORDEESPANA ........... 30-12-99 1.050 1.050
............. e 27-07-99 500 500
.................... 26-10-99 1.000 742
................... 30-01-99 4.000 3.828
TOTAL......covvnunn.. 6.550 6.120

Los intereses devengados durante el ejercicio 1.998 ascienden a 359 millones de pesetas.

Los intereses devengados durante el ejercicio de 1.997 ascendieron a 1.224 millones de pe-
setas. De ese total, 595 millones de pesetas se capitalizaron como mayor coste del inmovili-
zado forestal, y figuran registrados en el epigrafe "Trabajos para el inmovilizado" de la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio 1.997.

La Empresa ha procedido a la venta a plazo de divisa en operaciones forward, como cobertu-
ra de sus ingresos por venta futuros, segun el siguiente detalle:

Moneda importe Vencimiento Cambio
uUsD 1.046.000 15-01-99 143,310
GBP 400.000 15-01-99 235,815

(16) SITUACION FISCAL

El Impuesto sobre Sociedades se calcula en base al resultado econémico o contable, obteni-
do por la aplicacién de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no necesa-
riamente ha de coincidir con el resultado fiscal, entendido éste como la base imponible del
impuestoc.
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La conciliacién del resultado contabie de los ejercicios 1.998 y 1.997 con la base imponible
del Impuesto sobre Sociedades es como sigue:

1.998

E' __ MILLONES DE PESETAS
- AUMENTO | DISMINUCION IMPORTE
Resultado contable del ejercicio (antes
de impuestos)..............covveeinienienn, - - (743)
Diferencias permanentes.................. 8 88 (80)
Diferencias temporales:
Con origen en el ejercicio ................. 483 62 421
De ejercicios anteriores .................... 42 984 (942)
Base imponible (resultado fiscal).............ccorriiiiiiiii e (1.344)
1.997
MILLONES DE PESETAS
AUMENTO | DISMINUCION IMPORTE
Resuitado contable del ejercicio (antes
de impuestos)............cc....... - - 2.006
Diferencias permanentes.................. 4 (39) (35)
Diferencias temporales: :
Con origen en el ejercicio ................. 1.463 (56) 1.407
De ejercicios anteriofes ...........vuwu.. 45 (437) (392)
& Base imponible (resultado fiscal)...........ccvvviiviniiniiniiri e e 2.986

Habida cuenta de que la base imponible (resultado fiscal) de 1998 es negativa, existe un cré-
dito fiscal por las pérdidas de! ejercicio 1998 cifrado en 376 miilones de pesetas (Nota 4-k).

A efectos de la tributacién por el Impuesto sobre Sociedades, la Sociedad forma parte del
Grupo Consolidado n® 9/86, formado por la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales y
las empresas en que participa mayoritariamente, de acuerdo con lo dispuesto en la Ley
5/1996, de 10 de enero.

La apiicacién del régimen de tributacidn consolidada supone que se integren en la entidad
dominante (Sociedad Estatal de Participaciones Industriales) los créditos y débitos individua-
les por el impuesto sobre Sociedades. Debido a esto, la compensacidn de pérdidas de! ejer-
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cicic aportadas al Grupo implica la recompra de bases imponibles negativas y la recompra de
crédito fiscal, por un importe de 229 millones de pesetas, que se incluyen en el epigrafe “Im-
puesto sobre Sociedades” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 1.998 adjunto.
Ello supone el pago por la matriz dei 28% de la base imponible del Impuesto de Sociedades
al ser ésta negativa, y la generacion de un crédito fiscal, no registrado, que mantiene la So-
ciedad con Hacienda por e! 7% restante que en el ejercicio 1.998 ha quedado incrementado
en 94 millones de pesetas, como consecuencia de lo anterior. La cuenta a cobrar a la Socie-
dad Estatal de Participaciones Industriales por 376 millones de pesetas, correspondiente al
Impuesto de Sociedades, se encuentra reflejado en el epigrafe "Deudores” del activo del ba-
lance de situacion adjunto.

En 1997, al ser la base imponible positiva, se generé una deuda fiscal con la S.E.P.I. por im-
porte de 836 miliones de pesetas que fue hecha efectiva durante 1.998.

Como consecuencia de lo expuesto, el impuesto sobre Sociedades contabilizado como gasto
en el ejercicio se desglosa como sigue:

MILLONES DE PESETAS
1.998 1.997
Por base imponible positiva a pagarala S.EP.I. vovevvvennoo. 836
Por base imponible negativa a cobrarala SEP.l. ............... (376) -
Por diferencias temporales del ejercicio que cubrirfa la S.E.P.I. 147 (283)
TOTAL oo cteceneee e e e r e e s (229) 553

El saldo de la cuenta de impuestos anticipados incluido en el eplgrafe “deudores” (Ver Nota
2-c) es debido fundamentaimente a dotaciones a provisiones para complementos de jubila-
cién del personal pasivo e indemnizaciones con el caricter de no deducibles (véase Nota 4-
i), y su movimiento en los ejercicios 1.998 y 1.997, calculado al 28%, es el siguiente :

MILLONES DE PESETAS
\ 1.908 1.997
Saldo iniCial ........cocoviviinrrnieei et e e 1.464 1.178
Movimiento neto en el ejercicio ......................oo...... (139) 286
SALDO FINAL..........cccruu..... 1.325 1.464

‘W‘L/

£l movimiento de la cuenta de impuestos diferidos, surgida como consecuencia de la previ-
sion de libertad de amortizacion y las minusvallas derivadas de la venta de las Oficinas Cen-
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trales de la Sociedad mediante una operacién de "sale and lease-back”, calculado al 35%, a
: esa misma fecha, es el siguiente :
- MILLONES DE PESETAS
{ _ 1.998 1.997
Saldo inicial ..........ccocciirerirrecreee e e ess e 238 235
Por aplicacion en el gjercicio ..............cocevciicennicninnienene 7 3
SALDO FINAL......cooeeieverrrrerrrceernena 245 238

La legislacién en vigor relativa al Impuesto sobre Sociedades establece diversos incentivos
fiscales con objeto de fomentar ciertas inversiones y la creacién de empleo.

Dado que en el ejercicio no ha podido aplicar deduccién alguna por resultar su base negativa,
podra deducirlas de las cuotas correspondientes a los ejercicios inmediatamente siguientes,
siempre que en cada ejercicio no se supere el porcentaje maximo de deduccién autorizado.

-

* Las deducciones comrespondientes a ejercicios anteriores pendientes de aplicacién y su plazo

p de compensacién son la siguientes:
| ARIO MAXIMO DE
. MILLONES DE PESET. COMPENSACION
ANO 1.994 39 1.999
ANO 1.995 234 2.000
ANO 1.996 220 2.001
]

V

—
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| Consecuentemente con lo referido, la Sociedad mantiene un crédito fiscal, no contabilizado al
‘T 31 de Diciembre de 1.998, porimportade1612mﬂlonasdepesetasalosuposamalasse-
. gan el siguiente detalie :
E,— MILLONES DE PESETAS
: 1.998 1.997
G Por deduccion por INVersiones .............................. 511 584
Por impuestos antic yados (7%) ..........ccceecerveiisinee 3N 366
Por base negativa de ercicio 83 (7%) ................. 317 317
Por base negativa del ejercicio 96 (7%) ................. 302 302
E Por base negativa del ejercicio 98 (7%) ................ 94
’ Por doble imposicion Ejerciclo 96 ................coevneis 57 57
‘ SALDO FINAL.......covirrrirenenersreeeessersseesersesssens 1.812 1.626

La recuperabilidad de estos Imporhas.estaré en funcion de las futuras declaraciones en el Im-
puesto sobre Sociedades, tanto en lo referente a base imponible como a limites de deduc-
cién, afectando, fundamentalmente, a un futuro préximo de diez ejercicios.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién fiscal los ejercicios 1.995 a 1.998 por todos los im-

puestos que le son de aplicacion, salvo el Impuesto de Sociedades para el que se encuentra
abierto también el ejercicio 1994. No se espera que se devenguen pasivos adicionales de
consideracion para la Sociedad como consecuencia de la inspeccién de dichos ejercicios.
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Al 31 de Diclembre de 1.998 ia Sociedad tiene prestados los siguientes avales a filiales ante

entidades financieras, en millones de pesetas.

BANCO FILIAL IMPORTE
BANCO EUROPEO DE INVERSIONES ........................ | EUFORES 1.563
INSTITUTO DE CREDITO OFICIAL (ICO)...................... EUFORES 1.068
ARGENTARIA BEX........ccoceimeeereirirnrnvresne e sesasn s EUFORES 712
BANCO DE SANTANDER............ EUFORES 5§70
LACAIXA.....coo i e IBERSILVA 761
BANCO ESPIRITU SANTO.........cooiveii i, NORFOR 600

Al 31 de Diciembre de 1.998 los avales prestados a la Sociedad ascienden a 658 millones de

pesetas.

(18) IN Y T

El desglose del epigrafe “Aprovisionamientos” de las cuentas de pérdidas y ganancias de los
ejercicios 1.998 y 1.997 adjuntas, en millones de pesetas, es el sigulente:

Compras de materias primas, mercaderias y otras mate-
1ias coNSUMIDIES .......ccccviieeierciei v e esanean

Otros gastos @Xternos ..o e eres

Variacion de existencias de materias primas, mercaderias
y otras materias consumibles.............cccoeveceevcvnniiveicnnen.

SALDO FINAL.......ccooiriicnnreereciene e,

1998 1.997
24.837 23.370
- 1
266 69
25.103 23.440
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El desglose del epigrafe de gastos de personal de las cuentas de pérdidas y ganancias de los
ejercicios 1.998 y 1.997 adjuntas, en millones de pesetas, es el siguiente:

Sueldos, salarios y asimilados
Cargas SOCIAIES ......c...coverereirrerieerrrr i tcevreeesseeee s e sserssees o s s
Aportaciones a sisternas complementarios de pensiones (Nota 4-h)

SALDO FINAL

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

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

1.998 1.997
4.551 4.497
1.117 1.221

162 153
5.830 5.871

Las transacciones efectuadas durante los ejercicios 1.998 y 1.997 con empresas de! Grupo y
con empresas asociadas han sido las siguientes, expresadas en millones de pesetas:

Aprovigionamientos y
Otros Gastos de Explo-
tacion......................
Gastos Financieros....
Ventas Atipicas.........
Servicios ............ev

Ingresos Financieros..

1.998

IBER- |IBERFLO- EUFO- {PLEYA-

SEPI |NORFORIELNOSA! SILVA | RESTAL [CENER| RES | DES _
- | 8.803 669 | 8.906 - - - |1.345

5 - 5 - - - - -

- 1 - 358 . - - -

- 61 36 102 14 |15 - -
61 3 - - - - 239 -

——
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r 1.997

L. IBER- |IBERFLO- EUFO- |PLEYA-
SEPI NORFOR JELNOSA{ SILVA | RESTAL |CENER| RES DES |
Aprovisionamientos y
Otros Gastos de Explo-
tacion... Ve - | 6.950 515 |{5.609 797 - - |2.552
Gastos Financieros.... 47 - 5 - - - -
Ventas Atlpicas......... - - “ 756 - - - -
Otros ingresos de Ex-
plotacidn.................. - 55 24 114 12 - - -
Ingresos Financieros.. - 55 - - - - 309 -
Traspaso de Patrimonio
, Forestal.................. - - - [13.089 - - - -

Durante los ejercicios 1.998 y 1.997 la Sociedad efectud las snguientes transacciones en mo-
\ neda extranjera:

MILLONES DE PESETAS

1.998 1.997

Cobros.......... 29.267 33.095
Pagos.......... 2.049 - 6.676

La distribucidn del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a venta de pasta de
celulosa, actividad ordinaria de la Sociedad, es como sigue:

POR MERCADOS % CIFRA VENTAS | % CIFRA VENTAS
GEOGRAFICOS 1.998 1.997
Espafia.............. 23,7 18,3
Alemania ............ 20,7 . 249
ReinoUnido. ......... 8.8 7.9
Ralia................ 15,2 14,7
Holanda............. 8,2 8,4
Suiza.......o...... 55 6,1
Francia.............. 3,3 36
Austria ..............cvuv 7.3 -
Otros............... 7.3 16,1
?% 100 % 100 %
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El nimero medio de personas empleadas en el curso del ejercicio, distribuido por categorias,

fue el siguiente:
SITUACION AL 31.12.98 [SITUACION AL 31.12.97
CATEGORIA PROFESIONAL DE EMPLEADOS DE EMPLEADOS
Directivos ................ 22 21
Contrato Individual ........ 115 114
Convenio Colectivo,....... 585 585
Temporales.............. 43 50
TOTAL ...t 765 770
Plantillamedia ........... 760 781

E! detalle de ingresos y gastos extraordinarios del ejercicio es como sigue :

1.998
MILLONES DE PESETAS
GASTOS INGRESQOS
ORIGEN EXTRAORDINARIOS { EXTRAORDINARIOS
De enajenacién del inmovilizado. .. ...... 26 1
De naturaleza extraordinaria. .. ......... 177 286
Prevision y Fondo Personal (Notas 14 y 4i) 562 - -
Subvenciones transferidas {(Nota 12) .. .. 318
TOTAL coeeeieeiiicceie et e vrceeeeee e 765 605
1.997
MILLONES DE PESETAS
GASTOS INGRESOS
ORIGEN EXTRAORDINARIOS | EXTRAORDINARIOS
De enajenacion del inmovilizado. . . . . .. 247 212
De naturaleza extraordinaria ......... 125 729
Previsién y Fondo Personal (Nota 13 y 4h) 1.280 -
Subvenciones transferidas (Nota 12) - 252
TOTAL .o et 1.652 1.193
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Durante el presents ejercicio la Sociedad ha registrado los siguientes importes por retribu-
"" ciones devengadas por su Consejo de Administracion:
MILLONES DE PESETAS
"; 1.998 1.997
Remuneraciones fijas 44 42
[\\)% Los miembros del Consejo de Administracion no gozan de anticipos ni créditos de la Socie-
dad.

. La Sociedad no tiene contralda ninguna obligacién con los miembros de su Consejo de Ad-
H L ministracién en materia de pensiones y seguros.

E (i\ - Aquellos miembros del Consejo de Administracién que 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 Nacional de Celulosas, S.A. estando incluidos en los correspon-
dientes fondos de pensiones.

Los saldos mantenidos al 31 de Diciembre asi como !as operaciones habidas en 1.998 y
1.997 con empresas dei Grupo SEPI, no son significativos.

e S weves |
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(21) ADQUISICION DE CEASA

Con fecha 18 de Diciembre de 1898 los Consejos de Administracién de ENCE y de su accio-
nista mayoritario, la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales, SEPI, aprobaron la ad-
quisicién del 100% del capital de Celulosas de Asturias, S.A. (CEASA), segundo productor
espafiol de pasta de mercado (eucalipto E.C.F.) con 205.000 toneladas/afio de capacidad en
su planta de Navia (Asturias)
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Como materializacién de este acuerdo ENCE realizé un depésito, registrado en el epigrafe
de “Otros Créditos Largo Plazo®, por un importe de 2.916 miliones de pesetas correspon-
diente al precio de adquisicién de las acciones (935 millones de pesetas) y al pago del prés-
tamo subordinado (13,85 millones de US$ < > 1.981 millones de pesetas) que a la fecha
mantenia CEASA con su accionista inico anterior.

]

R |

FA |

Con fecha 15 de Enero de 1.999 el Consejo de Ministros autorizé a ENCE a adquirir las ac-
ciones de CELULOSAS DE ASTURIAS, S.A.

A ;’

Con fecha 21 de Enero de 1.999 se materializ6 la compra de los titulos, el pago de la deuda
subordinada con el hasta entonces accionista Gnico y el pago de la deuda que CEASA man-
tenia con Instituciones financieras por un importe adicional de 6.365 millones de pesetas.

p iy

22) PROBLEMATICA DEL ANO 2000
¥
O\ Es ampliamente conocido el hecho de que en gran parte de los sistemas, equipos informati-
cos y otros elementos electronicos, se encuentran programados y/o procesan fechas con
s6lo dos digitos en su campo de afio. Este hecho requiere por tanto la modificacién de dicho
campo (conversién a 4 digitos), con el fin de que los mencionados sistemas, equipos y ele-
mentos puedan reconocer el efecto l6gico del cambio temporal del milenio.

En consecuencia, la problemética que plantea la flegada del afio 2000 en los sisternas infor-
maticos no preparados o no corregidos adecuadamente puede, alterando la propia informa-
cién y procesos informaticos afectar y/o tener unos efectos circundantes sobre la informacién
financiera y la propia gestion de la Sociedad y sus negocios.

3

/ Todo ello sin olvidar que ef efecto mencionado puede afectar a las relaciones y los compro-
ﬂ misos que la Sociedad ha asumido respecto de su clientela y en relacién a ios posibles in-

: cumplimientos contractuales y de suministro de sus proveedores. El funcionamiento de la
empresa depende no sblo de los equipos informaticos propios, sino también, hasta cierto
punto, de los de sus clientes y proveedores. Esto aumentar(a el riesge en el caso de que ter-
ceras personas no tomaran las medidas oportunas para solventar sus propios problemas de-
rivados del afio 2000.

4 k En los dltimos afios la Sociedad ha acometido una reorganizacién que ha implicado, entre
otros, la adopcién de las medidas correctoras necesarias para paliar los potenciales efectos
negativos de la llegada del afio 2000. Dado que los gastos e inversiones se han realizado en
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un marco més amplic que el aqul contemplado, no es posible aislar del montante total la
parte correspondiente especificamente al efecto 2000.

..F
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La Sociedad se encuentra en una fase muy avanzada de su programa de evaluacién de los
riesgos derivados de la llegada del afio 2000. Una vez finalizado dicho programa se procede-
ra a determinar el impacto de este problema y a elaborar los planes necesarios para minimi-
E-_ zar o evitar los riesgos potenciales.

Dada la complejidad del problema, ninguna entidad puede garantizar que vayan a ser re-
sueltos todos los problemas derivados del afio 2000 ya que siempre es posible que ocurra un
cierto nivel de fallos. No obstante, los Administradores estiman que se alcanzara un grado de
preparacion satisfactorio y ha dispuesto igualmente de los recursos necesarios para resolver
f con prontitud los problemas o fallos que puedan producirse.
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EJERCICIO EJERCICIO
APLICACIONES 1.998 ORIGENES 1.998
Adquisiciones de Inmovilizado: Recursas Procedentes de las Operaciones ............, . 3.208
tnmovilizado Inmaterial a Pérdidas y Ganancias ........................ (514)
inmovilizaciones materiales .............................. 1.726 Provisién Riesgos y Gastos ............... 692
inversiones Financieras 3.588 Amortizaciones... 3.358
Resultados Enljemdén Inmovlllzldo
y desinmlén ...................... 25
Dividendos ........, 10681 OMMOB .o (353)
Cancelacién o traspaso a corto plazo de deuda a Subvenciones &n CapHal...........ccecirrerrreseereasesesons 784
largo plazo:
Deudas a Largo Plazo:
Provisiones para riesgos y gastos:
Otres ......... Cevetvemnrertrassaerarros 668 Empréstitos y Otros Pasivos Andlogos .................... 480
Enajenacién de inmovilizado
Inmovilizaciones Financieras ................c.ccccoonvvrinnas 1.245
TOTAL APLICACIONES 7.384 ORIGENES . 5727
DISMINUCION CAPITAL CIRCULANTE ......ocouureneavnne 1.637
EJERCICIO EJERCICIO
APLICACIONES 1.897 ORIGENES 1.997
Glstoa Establecimiento y Formalizacién de Deu- Recursos Procadantes da 'las Operaciones ............. . - 5514
................................... 267
Pérdidas y Gananclas ....................... 1.453
Provisién Riesgos y Gastos 2,025
Adquisiciones de Inmovilizado: 3470 Amortizacionss........ ............... 3.43
Capitalizacion Interases.... (595)
Inmovilizado inmaterial .. 288 Resultades Enajenacion |nmovllizade
Inmovilizaciones matenales 2.401 y desinversion forestal ...................... {548)
Inversiones Financieras ..., 781 Otros {252)
ividendos .. 530  Subvenciones en Capital. " €87
Cancelacién o traspaso a corto plazo de deuda a Deudas a Largo Plazo:
: largo plazo: '
; Empréstitos y Otros Pasivos Andlogos ................... 785
Empréstitos y otros pasivos andlogos ...........c....... 6.498
Provisiones para riasgos y gastos: 6.125 Enajenacion de inmovilizade
Fondos de pensiones ...........co.cermsesnirsrmerens 5.568 Inmovilizaciones Materiales............cccccovnerrenirnrrnns 7.418
OHr0S ..ot s s 557 Inmovilizaciones Financieras ....................cccoviveeees 265
TOTAL APLICACIONES 16.890 ORIGENES 14.667
DISMINUCION CAPITAL CIRCULANTE ....ccoorevmecrnnnes 2223
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C AP CIRC CICIO 1.998
MILLONES DE PESETAS
AUMENTOS DISMINUCIONES

Existencias. .. .........coovivuvurnnnnn, 1.546
Deudores . ........covviiiineinnnnnns 1.355

Acreedores . ..........cv v it 1.524
Inversiones Financieras Temporales....... 1
Tesorera . .........ccoiivnnrrrnnrnnss . 1

Ajustes Periodificacién .................. 78

TOTAL ..o e i i 1.434 3.071
VARIACION .. ..vitvini e irennennns 1.637

CION DEL CAPITAL Cl LA 1.997

MILLONES DE PESETAS
AUMENTOS DISMINUCIONES

Existencias. .............ovvireninn, 49

Deudores ... ......ccoviiiinnnnnernns 2.557
Acreeadores . ............ ..ot 335

Inversiones Financieras Temporales ....... 1
Ajustes Periodificaciéon .................. 49
TOTAL .ot e 384 2.607
VARIACION ........... ..., 2.223
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El presente Informe de Gestion corresponde a ENCE (Sociedad dominante del Grupo
ENCE) y recoge la actividad celuldsica, ya que la actividad forestal se desarrolla a
través de las filiales forestales. El Balance de ENCE incluye en su inmovilizado los
activos industriales de celulosa, los activos del Centro de Investigacién y Tecnologia y
las Oficinas Centrales, ubicadas en Madrid. El inmovilizado financiero de ENCE, a
excepcién de ELNOSA, IBERPULP, CENER, lo constituye las participaciones/
préstamos a largo plazo en/a filiales forestales.

Se han desarrollado, de acuerdo con lo previsto, las lineas estratégicas marcadas para

1998: a) Contencién de la inversion industrial y optimizacién de los proyectos
realizados en afios anten'ores', b) Avance en la oompetitividad‘a través de convenios
laborales y en la politica medioambiental y ¢) Desarrollo de las alianzas comerciales
efectuadas en 1997.

/ La produccién de celulosa ha alcanzado la cifra récord de 614.000. Con la produccién
de pasta conseguida en 1998, las fabricas de Huelva (ECF) y de Pontevedra (TCF) se
sitian como las de mayor productividad por empleado (excluyendo las de nueva

construccion) a lo que se afiade una nueva mejora en el balance energético. La
regularidad en la produccién de celulosa, junto a la reparacion de la turbina o

aItemador de Pontevedra, redundaron en un aumento del 9,7% en la produccién de

energia. Este incremento productivo no ha sido impedimento para avanzar y mejorar

los sistemas de gestion de la calidad y medio ambiente, y, asi, la fabrica de Huelva,
tras pasar las preceptivas auditorfas, ha sido incluida en el mes de enero de 1999 en el

EMAS (Registro del sistema europeo de Ecogestion y Auditoria).

-
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La comercializacién de la pasta de celulosa se elevé a 588.000 toneladas (un 2,1%
méas que en 1997). ENCE gana cuota en los mercados espafioles e ingleses y logra
una mayor presencia en EE.UU., el posicionamiento de ENCE en la terminal de
Amsterdam, a través de la cual se distribuiran 150.000 toneladas/afio, esta significando
una mejora importante del servicio al cliente y de los costes logisticos.

El afio 1998 se ha caracterizado.por una contencién de las inversiones industriales.
f Entre los proyectos realizados en este afio destacan: la colocacién de un segundo
tornillo en el parque de madera de Pontevedra por importe de 349 millones de pesetas

y el de recogida y combustién de gases diluidos (226 millones de pesetas) en la fabrica
de Huelva que finalizara en 1999.

La Divisién de Celulosa cierra el Ejercicio 1998 con convenios laborales firmados en
todos sus centros y con una vigencia de cuatro afios. Las caracteristicas de estos
convenios son su flexibilidad y la disminucién de los costes salariales para el personal
de nueva entrada, aproximandose, en este concepto, a los costes de sus
competidores, en linea con lo conseguido en otras partidas de los costes industriales.
7 Se ha realizado, asimismo una revisién de los puestos del personal técnico, adaptando
la remuneracion salarial a la del mercado.

Toda esta actuacién ha ido acompafiada de un fuerte programa de formacion, con 193

D

cursos, cuyo coste ha sido subvencionado en gran parte por et Fondo Social Europeo y
¢l FORCEM. |

+
o

En el Centro de Investigacion y Tecnologia "CIT:" (antiguo CIE) trabajan 22 personas

con un presupuesto de 300 millones de pesetas. Al drea de celulosa se han dedicado

168 millones de pesetas. Entre los proyectos realizados destacan :

% %%/WPH@
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* Se ha finalizado el estudio/analisis sobre la factibilidad de producir pasta TCF

en la fabrica de Huelva.

* Se ha desarrollado junto con la E.-T.S.L.I. de la U.P.M. un sistema de vision

artificial para la inspeccién automatica de impurezas en pastas que aln estd en
fase de optimizacién.

El sector de la pasta registra importantes caidas en sus resultados, originados por la
disminucién en la cotizacién de la pasta de celulosa del 11%.

ingresos () ' 42.470 40031 _-

Resultados Explotacién () 2.688 (1.061)

i

« Margen explotacién sobre ventas (%) 6,3 (20

Resultados Financieros (223) 391

Resultados Extraordinarios (459) (73)

Ny

1 Lot
i i

A Resultados Netos Después de Impuestos 1.453 (514) y

{) Los intereses intercalares del patrimonio forestal (597 millones de pesetas en 1997), que figuran en

los estados financieros como trabajos para inmovilizado, se recogen aqui como resultados

@7%@*};&7{5\)

financieros.
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1 La cifra de ingresos recoge un pequefio avance del 2,4% en el tonelaje vendido de
celulosa y un aumento del 35% en la factura energética que, aunque en valores

absolutos (414 millones de pesetas en 1998) no es grande, sl fo es en valores
relativos, especiaimente en lo que significa de mejora en la gestién de cara a la entrada
del proyecto CENER.

El comportamiento de los costes de exri!otacién ha seguido la linea de reduccién de
afios anteriores. Debe destacarse la disminucién en el consumo de madera, con 187

miliones de mejora, que ha paliado en su casi totalidad el incremento en el precio de la
misma, debido a la presion de la demanda y la escasez de oferta. En relacion con los
quimicos, la mejora e incremento de la blancura de las pastas no ha permitido su
reduccion.

La caida en cotizacién de la pasta ha supuesto un efecto negativo en resultados de
explotacion de 4.050 millones de pesetas, parcialmente compensado por el mayor
volumen y la mejora en productividad y costes energéticos.

El cambio de signo en los resultados financieros obedece a varias causas: una
reduccién de tres puntos en los tipos medios de interés, un menor volumen de
endeudamiento medio y un resultado positivo por diferencias en cambio.

Dentro de los resultados extraordinarios de 1998 se incluyen como gastos las
. indemnizaciones por prejubilaciones y como ingresos las subvenciones.

Con los fondos generados y las subvenciones percibidas del FEDER se han financiado
el programa de inversiones industriales y de gestion, la adquisicion de las acciones de
CEASA y el pago de dividendos por importe de 1.061 millones de pesetas.

El endeudamiento bancario a 31/12/98 se eleva a 5.302, lo que supone un 9% del total

pasivo. Los fondos propios financian el 85% del inmovilizado.

A e




F P {IONES C CCl ROPIA

La Sociedad carecla y carece de autocartera, sin haber realizado consecuentemente
-'% operacién alguna con acciones propias.

HECHOS IMPORTANTES DESPUES DEI. CIERRE

* Con fecha 21 de enero se ha materializado la compra de las acciones de

CEASA por ENCE. El valor de compra de las acciones, 935 millones de
pesetas, resulta inferior a los fondos propios al 31-12-98, que ascienden a
1.612 millones de pesetas después de saneamientos. Asimismo, en dicha
fecha, ENCE y CEASA han procedido a la amortizacion de los préstamos que
esta Gitima mantenia con entidades financieras y el anterior accionista por un
importe total de 8.345 millones de pesetas.

* Con fecha 9 de febrero de 1999 el Consejo de Administracion de IBERPULP

aprobé la disolucion de la sociedad (participada al 50% entre PORTUCEL y
ENCE).

PERSPECTIVAS

Aunque en los dos primeros meses de 1999 se han mantenido los mismos precios de
la pasta de celulosa del cuarto trimestre/88, se han anunciado por la mayoria de las
compafiias subidas de la pasta de eucalipto y abedul a 380 €Aonelada con efecto 1°
de marzo y de la fibra larga del Sur a 500 US$/tonelada con efecto 1° de abril. La
mejora de la demanda, en los paises asiaticos desde finales de 1998, hace prever que
en 1999 los precios alcancen una media superior a la del afio anterior, coincidiendo en

cualquier caso los analistas en unas expectativas muy favorables para el afio 2000

derivadas.de la ausencia de nuevas capacidades pasteras. \P
4 %Sl
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Las 825.000 toneladas de capacidad tras la incorporacion de CEASA permiten
contemplar este marco pastero sin urgencias de nuevos incrementos. Ademas de
afianzar comercialmente el liderazgo en el mercado europeo de pastas de eucalipto, la
entrada en produccién del proyecto de CENER en el cuarto trimestre/99 y la

optimizacion energética de la fabrica de Navia (CEASA) situaran fa produccién eléctrica
en un millén de MW-h.
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1998 Y 1997

JUNTO CON EL INFORME DE AUDITORIA




ARTHUR
ANDERSEN

Raimundo Fdez. Villaverde, 65
28003 Madrid

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

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

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Empresa Nacional de
Celulosas, S.A., y sociedades dependientes { Grupo ENCE), que comprenden el
balance de situacién al 31 de diciembre de 1998 y 1997, 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 dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las
citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con las normas de auditorfa generalmente aceptadas, que requieren el
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa
de las cuentas anuales y la evaluacién de su presentacion, de los principios
contables aplicados y de las estimaciones realizadas. Nuestro trabajo
correspondiente al ejercicio 1998 no incluy6 el examen de las cuentas anuales de
Eufores, S.A., Las Pléyades S.A., Norfor, S.A. y EInosa S.A., cuya participacién en
los activos, cifra de negocios y resultados netos agregados atribuibles al grupo es
de un 19%, 23% y 28%, respectivamente. Las mencionadas cuentas anuales han
sido auditadas por otros auditores y nuestra opinién expresada en este informe

! sobre las cuentas anuales consolidadas del Grupo ENCE se basa, en lo relativo a

dichas sociedades, (inicamente en sus respectivos informes de auditoria.

2. En nuestra opinién, basada en nuestra auditorfa y en los informes de otros

E auditores, las cuentas anuales consolidadas adjuntas de los ejercicios 1998 y 1997

expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la

situacién financiera de Empresa Nacional de Celulosas, S5.A. y sociedades

l dependientes al 31 de diciembre de 1998 y 1997 y de los resultados de sus

operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante los ejercicios anuales

terminados en dichas fechas y contienen la informaci6n necesaria y suficiente para

su interpretacién y comprension adecuada, de conformidad con principios y
normas contables generalmente aceptados aplicados uniformemente.

Arthur Andersen y Cia,, 5. Com. Inscrita en el Registro Oficial de Auditores de
Reg. Merc. Madrid, Tomo 3190, Libro 0, Folio 1, Cuentas (RODAC)
Sec. 8, Hoja M-54414, Inscrip. 1.* Inscrita en el Registro de Economistas Auditores (REA)

Domicilio Social:
Raimundo Fdez. Villaverde, 65. 28003 Madrid
Codigo de Identificacién Fiscal D-79104469
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3. El informe de gestibn consolidado adjunto del ejercicio 1998 contiene las
explicaciones que los Administradores consideran oportunas sobre la situacién del
Grupo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién consolidado
concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 1998. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacién del-informe de gestién con el
alcance mencicnado en este mismo pérrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables de las sociedades

gl |

consolidadas.
ARTHUR ANDERSEN
Manuel del Olmo
9 de abril de 1999




EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS E INFORME DE GESTION
CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS DE 1998 Y 1997
JUNTO CON EL INFORME DE AUDITORIA
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EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS. S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

\\_‘ MEMORIA CONSOLIDADA CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1998 Y 1997
1. SOCIEDADES u

Las empresas del Grupo incluidas en la consolidacién mediante el método de integracion
~ global y la informacion relacionada con las mismas son las siguientes:

1.1 EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS S.A. (ENCE)

Avenida de Burgos n° 8, B

Sociedad dominante del Grupo consolidado, participada en un 51% por la Sociedad
Estatal de Participaciones Industriales (S.E.P.l.)

Su actividad es la fabricacién y comercializacion de pastas celulésicas y derivados de
éstas.

1.2 IBERSILVA, S.A.

J N
v

Avenida de Andalucia, s/n. HUELVA

Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante del Grupo ENCE. E! im-
porte de la participacién al 31 de diciembre de 1998 asciende a 6.782 millones de pe-
setas.

Su objeto social, como empresa de servicios forestales, es la explotacién del bosque,
trabajos de forestacién, estudio y realizacién de proyectos y serviclos especializados, la
explotacion mercantil y comercializacién en todos los 6rdenes de los productos foresta-
les, sus derivados y subproductos, asi como toda operacién o negocio de licito comercio
relacionado directa o indirectamente con dichas actividades.
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1.3 NORTE FORESTAL, S.A. (NORFOR)

Paseo de Colon § y 7. PONTEVEDRA

B

Sociedad participada en un 100% por !a sociedad dominante del Grupo ENCE. El im-
‘{ porte de ia participacion al 31 de diciembre de 1998 asciende a 277 millones de pesetas.

Su objeto social es la explotacion de bosques, trabajos de forestacién y realizacién de
trabajos y servicios especializados de tipo forestal, la preparacion y transformacién de
productos forestales, la explotacién mercantil y comercializacién de productos forestales,
sus derivados y subproductos asi como la realizacién de estudios y proyectos forestales.

1.4 ELECTROQUIMICA DEL NOROESTE, S.A. (ELNOSA)

& Apartado 265. MARISMA DE LOURIZAN. PONTEVEDRA.

Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante det Grupo ENCE. E! im-
porte de la participacion al 31 de diciembre de 1998 asciende a 852 millones de pesetas.

Su actividad es el tratamiento electrolitico de la sal comin para la fabricacién de cloro,
e sosa céustica y otros productos, asi como derivados de los mismos, la generacién de
oxigeno, la explotacién mercantil y comercializacion en todos los érdenes de los mismos.
iguaimente la Sociedad tiene por objeto la comercializacion en los mercados nacionales
e intermacionales de productos quimicos de fabricacién ajena.

1.5 TECNICA FORESTAL MECANIZADA, S.L. (TECFORM)
Avda. de Andalucia, 4. HUELVA

Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante del Grupo ENCE. E! im-
porte de la participacion al 31 de diciembre de 1998 asciende a 10 miliones de pesetas.

Su actividad es ia fabricacién, comercializacion y venta de toda clase de maquinaria fo-
restal y de obras puablicas.

1.6 IBERFLORESTAL, S.A.

(\5 Rua Antonio Feij6, 7. ODIVELAS (PORTUGAL}

o
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Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante de! Grupo ENCE. E! im-
porte de la participacion al 31 de diciembre de 1988 asciende a 9 millones de pesetas.

—1

Su actividad es {a compra y venta de madera sin manipular.

1.7 EUFORES, S.A.

‘i'..‘li“; .‘.._..' Z l

Sociedad participada en un 100% por fa sociedad dominante del Grupo ENCE. El im-
porte de la participacion al 31 de diciembre de 1998 asciende a 886 miliones de pesetas,
neto de una provision de 25 millones de pesetas.

’% Avenida Juan Carlos Gémez, 1445. MONTEVIDEO. URUGUAY.

Q
Su objeto social es la explotacion de bosques, trabajos de forestacién y realizacion de
G\ trabajos y servicios especializados de tipo forestal, la preparacién y transformacion de
productos forestales, la explotacién mercantil y comercializacion de productos forestales.

a3 =2

1.8 LAS PLEYADES, S.A.

Avenida Juan Carlos Gémez, 1445. MONTEVIDEO (URUGUAY).

Saociedad participada en un 100% por la sociedad dominante del grupo ENCE. E} importe
de la participacién al 31 de diciembre de 1998 asciende a 279 millones de pesetas.

Su actividad es la explotacién de montes y comercializacion de maderas en fodas sus
formas.

1.9 CELULOSA ENERGIA, S.L. (CENER)

Carretera Madrid-Huelva, Km. 630, HUELVA.

Sociedad participada en un 60% por la sociedad dominante del Grupo ENCE. El importe
de la participacién al 31 diciembre de 1998 asciende a 120 millones de pesetas, desem-
bolsado précticamente en su totalidad en 1998.

Su actividad es la gestién y explotacién de las instalaciones de generacién de energia
eléctrica de la fabrica de ENCE asf como la comercializacién de los recursos energéticos
‘ @ aprovechados.

<
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Las empresas del Grupo excluidas del perimetro de consolidacién, debido a su poca rele'~
vancia en el conjunto consclidable, y la informacidn reiacionada con las mismas son las si-
guientes.

)\' 1.10 ENCELL LIMITED.

City Busines Centre, 2, London Wall Building. LONDON

Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante del Grupo ENCE. Ei im-
porte de la participacién al 31 de diciembre de 1998 asciende a 5 millones de pesetas.

Su actividad es la comercializacién de pasta de papel.

1.11 IBERPULP, S.A.

15 Boulevard Royal. LUXEMBURGO.

Sociedad participada en un 50% por la sociedad dominante de! Grupo ENCE. E! importe
de la participacion al 31 de diciembre de 1998 asciende a 4 miliones.

Su actividad es la comercializacion de pasta de papel.

2. SOCIEDADES ASOCIADAS.

|
—_—
I

La empresa asociada que se ha excluido en la consolidacién, por ser poco significativa es la
siguiente:

2.1 TRANSPORTE DE CELULOSA Y MADERA, S.A. (TRACEMA)

Sociedad participada en un 40% por la sociedad IBERSILVA, S.A. El importe de la parti-
cipacién al 31 de diciembre de 1998 asciende a 3 millones de pesetas.

Capital social;: 13.500 miles de pesetas.
Reservas: 33.897 miles de pesetas.

Resultados: 6.379 miles de pesetas.
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L 3. DISTRIBUCION SULTAD E CIED INANTE.
ﬂ El Consejo de Administracion de la Sociedad dominante propondra a la Junta General de
Accionistas la aplicacion del resultado de la misma, que resulta ser de una pérdida de 514
E— millones de pesetas, a “Resuitados negativos de ejercicios anteriores”,
N
[ 4. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS.
f Y| @ ImagenFiel.
Las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han preparado a partir de los registros de

contabilidad de EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A. y de las sociedades que

’ se incluyen en la consolidacion (detalladas en la Nota 1), de forma que muestran la ima-
gen fiel de! patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del Grupo. Las
: cuentas anuales consolidadas adjuntas, que han sido formuladas por los Administrado-

res de EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A y las cuentas anuales individuales
&\ v k de cada una de las sociedades consolidadas se someteran a la aprobacion de las Juntas

Generales Ordinarias correspondientes, estimandose que seran aprobadas sin ninguna
modificacion,

Princi I n.
Los principios de consolidacién més importantes aplicados han sido los siguientes:

1. La consolidacion se ha realizado por el método de integracién global con las socie-
dades en las que se tiene dominio efectivo debido a la posesién de mayoria de voto
en sus érganos de representacion y decisién (Nota 1).

2. Determinadas sociedades han sido excluidas del perimetro de consolidacién por
presentar interés poco significativo respecto a la imagen fiel de las cuentas anuales
consolidadas. Estas inversiones se han registrado en el epigrafe “Cartera de valores
a largo plazo” y se valoran a su coste de adquisicién, minorado en su caso por las
oportunas provisicnes.

3. Todas las cuentas y transacciones importantes entre sociedades consolidadas han
sido eliminadas en el proceso de consolidacion.
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¢) Agrupacion de partidas.

Los saldos mostrados en el activo de los balances de situacién al 31 de diciembre bajo
el epigrafe “Deudores” estan compuestos por las siguientes partidas, que han sido agru-

padas a efectos de su presentacion:

Administraciones Pulblicas

Clientes porventas .................
Deudores varios ....................
Personal ..........cooviniiiiiinannnnn.
Impuesto anticipado ................

Provisiones ..........coocevvviinenenn.

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

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

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

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

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

Millones de pesetas

1998 1997
8.197 7.604
602 470
137 159
1.333 1.498
1.914 1.051

{511) (509)

11.672 10.273

LN
-
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Los saldos mostrados en el pasivo de los balances de situacién al 31 de diciembre bajo

el eplgrafe "Otras Deudas no Comerciales” estdn compuestos por las siguientes parti-

J

\)
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Remuneraciones pendientes de pago

! das, que han sido agrupadas a efectos de su présentacién:
P

Personal..........ccco cooiviiiiir i rererea e
Impuesto diferido .............c..co i iinineneen,
Administraciones Plblicas ...............cc.covvvvveme
Ofras Deudas...... ...cc.cccueene.es

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

Millones de pesetas
1998 1987
663 759
245 245
606 462
641 324
478 579
2.633 2.369

1

Las principales normas de valoracion utilizadas por la sociedad dominante en la elaboracion
de sus cuentas anuales consolidadas para los ejercicios 1998 y 1997 han sido ias siguien-

tes:
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a)

Métod e conversién

Como consecuencia de la existencia de una estrecha ligazén entre las actividades de las
sociedades extranjeras del grupo y la de la sociedad dominante, en la conversion de las
cuentas anuales de las citadas sociedades extranjeras se ha utilizado el método moneta-
rio-no monetario, mediante la aplicacién del siguiente procedimiento.

1. Las partidas monetarias de los balances de las sociedades extranjeras (tesoreria y
todas aquelias partidas representativas de derechos de cobro y obligaciones de pa-

go) han sido convertidas al tipo de cambio vigente en la fecha de cierre del ejercicio
de dichas sociedades.

2. Las partidas no monetarias han sido convertidas a pesetas utilizando los tipos de
cambio histéricos.

3. Las partidas de la cuenta de pérdidas y ganancias se han convertido al tipo de cam-
bio medio del ejercicio, excepto las relacionadas con partidas no monetarias, que se
han convertido al tipo de cambio histérico.

La diferencia surgida de la aplicaciéon de este método de conversién se encuentra reco-
gida en el epigrafe “Ingresos a distribuir en varios ejercicios” del balance de situacién
consolidado adjunto por un importe de 92 millones de pesetas en 1998 y 300 millones de
pesetas en 1997,

Los gastos de establecimiento estén formados, bésicamente, por los gastos de primer
establecimiento y puesta en marcha y estén contabilizados por los costes incurridos
amortizandose a razén del 20% anual. El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada del ejercicio por el concepto de amortizacién de ios gastos de estableci-
miento ascendieron a 100 millones de pesetas en 1998 y 95 millones de pesetas en
1997 (Nota 6).

in Inm 1

La cuenta de "Gastos de investigacién y desarrollo” se carga por los importes incurridos
en cada ejercicio. Dichos importes estan especificamente individualizados por proyectos
y su coste esta claramente establecido para que pueda ser distribuido en el tiempo. Asi-
mismo, la Direccién del grupo tiene motivos fundados para confiar en el éxito técnico y la
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rentabilidad econémico-comercial de dichos proyectos. En 1998 se han capitalizado
gastos de +D por 271 millones de pesetas y en 1997 por 286 millones de pesetas con

abono al epigrafe “Trabajos para inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada adjunta.

Las "Aplicaciones informéticas” se encuentran contabilizadas por su precio de aqu|3|—
cion y se amortizan linealmente a razén del 20% anual.

Los derechos derivados de los “Contratos de arrendamiento financiero” se centabilizan
como inmovilizado inmaterial por el valor al contado de! bien, reflejdndose en el pasivo la
deuda total por las cuotas méas el importe de la opcién de compra. La diferencia entre
ambos importes, que representa los gastos financieros de la operacién, se contabiliza
como gastos a distribuir entre varios ejercicios y se imputa a los resultados de cada ejer-
cicio de acuerdo con un criteric financiero. La amortizacién de los derechos sobre bienes

en regimen de arrendamiento financierc se efectia siguiendo idénticos criterios que con
los elementos del inmovilizado material.

En este epigrafe se recoge fundamentalmente el valor en libros que tenia, al 1 de Octu-
bre de 1993, el inmovilizado correspondiente a las Oficinas Centrales de la Sociedad
dominante, dado que fueron objeto de una operacién de “sale and lease-back”. Esta par-
tida se amortiza a razén del 3% anual y el cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada por este concepto ascendié a 38 millones de pesetas en 1998 y 38 millones
de pesetas en 1997,

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada por la amortizacién del inmo-
vilizado inmaterial ascendié a 209 millones de pesetas en 1998 y a 134 millones de pe-
setas en 1997 (Nota 7).

d) inmovilizado material

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material estén valorados a su precio de ad-
quisicién actualizado con diversas disposiciones legales entre las que se encuentra el
Real Decreto-Ley 7/1996.

Las plusvalias o incrementos netos del valor resultante de las operaciones de actuaiiza-
cién se amortizan en los perlodos impositivos que restan por completar la vida util de los
elementos patrimoniales actualizados.

Los intereses y otras cargas financiera incurridas durante el periodo de construccion del
inmovilizado material se consideran como mayor coste del mismo. No se ha capitalizado
por este concepto importe alguno en los ejercicios 1998 y 1997.




Los costes de ampliacion, modemizacién o mejoras que representan un aumento de la
productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida til de los bienes, se

- capitalizan como mayor coste de los correspondientes bienes.
L

Las reparaciones que no representan una ampliacién de la vida Gtil y ios gastos de
E mantenimiento son cargados directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.
% * Los trabajos realizados por el Grupc para su propio inmovilizado se reflejan al coste
B acumulado que resuita de afiadir a los costes externos ios costes internos, determinados

en funcién de los consumos propios de materiales de almacén y de los costes de fabri-
cacion segun tasas horarias de absorcién similares a las usadas para la valoracién de
las existencias.

E@ Las Sociedades amortizan su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribu-
yendo el coste entre los afios de vida Util estimada, segin el siguiente detalle :

Aftos de vida Gtll estimada
1998 1997
ConNSIUGCIONES .....ovevvieeiee e i vaans 30 28
Maquinaria e instalaciones Técnicas ........ | 15 13,5
& Otro Inmovitizado ..........covvveeeeeeneereeraens 1 10

En los ejercicics 1998 y 1897 la Sociedad dominante ha reestimado los afios de vida atil
de su inmovilizado. Como consecuencia de ello, la amortizacién del ejercicio 1998 ha si-
do inferior en 333 millones de pesetas, aproximadamente a los que resultaria de haber
aplicado como base los afios de vida (til considerados en el ejercicio 1997. Asimismo, la
amortizacion del ejercicio 1997 fue Inferior en 500 millones de pesetas a la que hubiese
resultado de haber aplicado los afios de vida Gtil vigentes en 1996,

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio por la amortiza-
cion de este inmovilizado ascendi6 a 3.285 millones de pesetas en 1998 y 3.419 millo-
nes de pesetas en 1997 (Nota 8)

o) Patrimonio forestal

La inversién en el patrimonio forestal se valora imputando todos los costes directamente
incurridos en la adquisicion, asl como alquileres, preparacién de terrenos, plantaciones,
cuidado y conservacién y parte de los costes del propio servicio forestal de las Socieda-
des. Asimismo, se capitaliza en concepto de intereses un porcentaje variable e indivi-

=
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dualizado sobre el valor contable de los vuelos en aquellas explotaciones donde, de
acuerdo con el principio de prudencia valorativa, el coste esperado de la madera resufta
inferior a los precios actuales de mercado. La capitalizacién por este concepto ha sido
de 687 millones de pesetas en 1998 y 970 millones de pesetas en 1997 y se incluye en
el eplgrafe “Trabajos para el inmovilizado™ de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

El criteric de imputacion de costes a la madera cortada se basa en los costes totales in-
curridos a la fecha de ia corta y el valor residual de la plantacién, estimado éste en fun-
cion de los ingresos netos futuros. Las desinversiones de madera det patrimonio forestal
del grupo han ascendido a 1.414 millones de pesetas durante el ejercicio 1998 y a 1.044

millones de pesetas en 1987. Estos importes se encuentran registrados en el epigrafe

“Aprovisionamientos” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Las sociedades siguen los siguientes criterios en la contabilizacién de sus inversiones en
valores negociables y ofras inversiones financieras anélogas:

Las participaciones en Sociedades de Grupo y asociadas excluidas de la consolidacion
estan contabilizadas al menor entre el coste de adgquisicion y ei valor teérico contable de
las participaciones, corregido éste en el importe de las plusvalias tacitas existentes en el
momento de Ja adquisicién y que subsistan en el de la valoracién posterior.

Las minusvalias entre el coste y et valor terico contable al cierre del ejercicio se regis-
tran en el epigrafe “Provisiones para el inmovilizado financiero™.

Créditos no comerclales

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

Los ingresos por intereses se computan en el ejercicio en el que se devengan, siguiendo
un criterio financiero.

Existencias.

Las materias primas y auxiliares se valoran al coste medio de adquisicién o al valor de
mercado, el menor.

Los productos terminados y en curso de fabricacién se valoran de acuerdo con el menor
de los siguientes importes:
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a) A coste medio, que incluye el costo de los materiales incorporados, la mano de obra
y los gastos directos e indirectos de fabricacion.

b) A valor de mercado.

La valoracién de los productos obsoletos, defectuosos o de lento movimiento se ha re-
ducido a su posible valor de realizacion.

Provis ion ones si

La sociedad dominante del grupo, Empresa Nacional de Celulosas, S.A. (ENCE) tiene
establecidos dos fondos de previsién 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.

El primero de ellos, que acoge al personal que, estando en activo al 1 de Noviembre de
1.990, permanece en activo al 31 de diciembre de 1.998 y no ha alcanzado la condicién
de beneficiario, esta acogido a la actual legislacion sobre fondos de pensiones y es de
aportacién definida. Este plan de pensicnes se encuentra integrado en el fondo de Pen-
siones SERVIRENTA F.P. En el gjercicio de 1.995 se procedié a la firma de una pdliza
de seguro de prima unica correspondiente a los pagos futuros a efectuar at Fondo de
Pensiones en virtud de! Plan de Transferencias del referido fondo, aprobado en su dia
por la Direccién General de Seguros.

Segin lo establecido en el cbnvenlo colectivo vigente, la Sociedad garantiza a sus tra-
bajadores en el momento de la jubilacién un 30% del salario pensionable (prestacion de-
finida).

Las aportaciones que se estan realizando en la actualidad a dicho fondo de pensiones
(aportacion definida) no cubren en su totalidad 'a prestacién garantizada debido a la
evolucion de los tipos de interés y otras variables.

La Direccién de la Sociedad considera que el valor actual devengado de dicha diferencia
al 31 de diciembre de 1998 no es significativo y que la diferencia existente se ir& dotando
gradualmente a lo largo de la vida activa remanente del personal.

La Sociedad dependiente Ibersilva es promotora de un Plan de pensiones del sistema de
empieo acogido a la Ley 8/1987, que integra al personal incluido en el Convenio Colecti-
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vo. Este Plan de pensiones se encuentra externalizado e integrado en el Fondo de Pen-
siones Servirenta F.0051.

Simultaneamente, mantiene con una parte de su personal no incluido en Convenio Co-
lectivo unos compromisos por prestaciones de jubilacion financiados a través de un
Contrato de Administracién de Dep6sitos mantenido con Musini, por importe de 70 millo-
nes de pesetas, al que se dejaron de realizar aportaciones en 1996, y de un fondo inter-
no, que se empezo a constituir en 1996 y cuyo pasivo a 31 de diciembre de 1998 se en-
cuentra recogido en el epigrafe “Provisién para Pensiones y obligaciones similares™ por
un importe de 171 millones de pesetas.

Al 31 de diciembre de 1998 la Sociedad no dispone de un estudio actuarial que cuantifi-
que el valor actual devengado de los mencionados compromisos. El posible déficit que
pudiera resultar del mismo en comparacién con el fondo interno constituido ser4 dotado
por ia Sociedad gradualmente a lo largo de la vida activa remanente del personal.

El importe cargado a ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al pago de los
compromisos con el personal activo de la Sociedad dominante por este concepto ha as-
cendido a 162 y 153 millones de pesetas para los ejercicios 1998 y 1997 respectiva-
mente y se encuentra incluido en el eplgrafe de "Gastos.de personal " . Adicionalmente
se recogen 115 millones de pesetas en el eplgrafe “Gastos extraordinarios” de la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada adjunta, correspondientes a dotaciones efectuadas
para personal activo de la Sociedad lber_silva.

E! segundo fondo, en la Sociedad dominante del Grupo, ENCE, acoge al personal pasivo
(jubilados y prejubilados) al 1 de Noviembre de 1.990.

En Diciembre de 1.997 la Sociedad procedié a contratar con una Compafiia de Seguros
un Seguro de Prima Unica que garantizase las contingencias cubiertas por este fondo,
procediendo a su pago por un importe de 5.055 miliones de pesetas. Ello supuso una
dotacion, de caracter extracrdinario, por importe de 1.235 millones de pesetas que se
encuentra recogida en el epigrafe de "Gastos Extraordinarios" de ia cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 1.997 {véase Nota 19). Consecuentemente, a 31 de Diciembre
de 1.998 no existe pasivo real ni contingente por este concepto.

El beneficiario de la Péliza de Seguros suscrita con la Compafila de Seguros es la EM-
PRESA NACIONAL DE CELULOSAS S.A,, si bien 1a Sociedad considera que este per-
sonal pasivo se integrara en el Plan de Pensiones de ENCE, pasando a ser beneficiarios
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cada uno de los asegurados, una vez se materialice el desarrollo reglamentario de la Ley
sobre Seguros Privados del 8 de Noviembre n°® 30/1995, y sin que ellc suponga coste
adicional para ENCE de acuerdo con el clausulado de la péliza suscrita.

Provislén para indemnizagiones,

Los expedientes de regulacion de empleo e indemnizaciones establecidos por la Socie-
dad y en vigor al 31 de Diciembre de 1.998 suponen la realizacién de pagos futuros a las
personas que ya han causado baja en la Empresa.

Empresa Nacionai de Celulosas, S.A. (ENCE) doté6, en el ejercicio de 1.993, una provi-
sién de 1.650 millones de pesetas en virtud de las indemnizaciones con el personal que
habla causado baja en la Empresa con anterioridad ai 31 de Diciembre de 1.993. La
provisién dotada correspondia al valor actualizado ai 31 de Diciembre de 1.993 de los
referidos pagos a un tipo de interés del 9%.

Esta provision se actualiza, anualmente, habiéndose revisado la base financiera en
1.997 a un tipo de interés del 6% anual, en virtud de los pagos a realizar como conse-
cuencia de jos compromisos adquiridos por indemnizaciones.

Los pagos efectuados en 1.998 contra dicho Fondo han sido de 477 millones de pese-
tas y de 413 millones en 1.997 (véase Nota 15). Las dotaciones del ejercicio 98 han sido
de 57 millones de pesetas en concepto de intereses, y 426 millones de pesetas de dota-
cion correspondiente a compromisos adquiridos en 1.998, registrados bajo el epigrafe de
“‘Resultados Extraordinarios™ (véase Nota 19). Las dotaciones del ejercicio 1.997 fueron
de 92 miliones en concepto de intereses, 193 millones de dotacién correspondiente a
compromisos adquiridos en 1.997 recogida en el eplgrafe “Gastos de personal” y 46 mi-
llones de pesetas de dotacién extraordinaria.

La Direccién de la Sociedad no tenfa, ni tiene en este momento, planes de despidos en
curso, ni necesidad o proyecto de efectuarlos, de los que se pudiera derivar el pago de
indemnizaciones de importancia al amparo de la legislacién vigente. Por esta razén, no
se estima preciso efectuar provision adicional alguna por este concepto.
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k) Subvenclones

Para la contabilizacion de las subvenciones recibidas, las Sociedades siguen los criterios
siguientes:

PR

1. Subvenciones de capital no reintegrables.

Se valoran por el importe concedido y se imputan a resultados en proporcién a la

depreciacién experimentada durante el ejercicio "por los activos financiados por di-
chas subvenciones.

(—7—;:6?
n

. Subvenciones de explotacién.

Se abonan a resultados en el momento de su devengo.

) Deudas |
é\ Las deudas, tanto a corto como a largo plazo, se contabilizan por su valor nominal yla

diferencia entre dicho valor nominal y el importe recibido se contabiliza en el activo del
balance como gastos por intereses diferidos, que se imputan a resultados por los co-
rrespondientes al ejercicio, calculados siguiendo un método financiero.

La clasificacién entre corto y largo plazo se realiza teniendo en cuenta el plazo previsto
para el vencimiento, enajenacién o cancelacién de las obligaciones y derechos de la

empresa. Se considera largo plazo cuando es superior a un afio contado a partir de la
’ fecha de cierre del ejercicio.

T)wmﬁﬂdﬁ

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio correspondiente a cada Sociedad
G\ consolidada se calcula en funcién del resultado econémico antes de impuestos, aumen-
tado o disminuido, segin corresponda, por las diferencias permanentes con el resultado
fiscal, entendiendo éste como la base imponible del citado impuesto, y minorado por las
l/ bonificaciones y deducciones en la cuota, excluidas las retenciones y los pagos a cuen-

\ ta.
ENCE, IBERSILVA, NORFOR, ELNOSA, TECFORM y CENER, por estar integradas en
la consolidacién de la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (S.E.P.1.), tienen

W\‘/ . garantizada la recuperacién de sus créditos fiscales por bases imponibles negativas e

pocac B

impuestos anticipados a una tasa fiscal efectiva del 28%.
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Respecto a los impuestos diferidos, se hallan recogidos en el pasivo del Balance del
grupo consolidado de acuerdo con una tasa fiscal aplicada del 35%.

cada adquisicion o en la fecha en que los bienes se incorporan al patrimonio.

La conversion en moneda nacional de los créditos y débitos expresados en monedas
extranjeras que se han integrado en la Unién Monetaria se ha realizado al 31 de Diciem-
bre de 1.998 al tipo de cambio fijo resultante de las paridades respecto el EURO, mien-
tras que en el resto de las monedas se realiza aplicando el tipo de cambio vigente en el
momento de efectuar la correspondiente operacion. El resultado de aplicar este criterio
al 31 de Diciembre de 1.998 y de 1.997, para las no actualizadas, no difiere significati-
vamente del que se obtendrfa al valorar los saldos en moneda extranjera a los tipos de
cambio en vigor a la fecha del balance.

n) Transacciones en moneda extranjera
h Los elementos patrimoniales cuyo precio de adquisicion o coste de produccion esta ex-
; presado en moneda extranjera se contabilizan en pesetas mediante conversién de los
importes en moneda extranjera al tipo de cambio vigente en la fecha en que se produce

fi) Ingresos v gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién de la corriente real de bienes y setvicios
que representan y con independencia del momento en que se produce la comiente mo-
netaria o financiera derivada de ellos,

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, las Sociedades Gnicamente contabili-
zan los beneficios realizados a la facha de cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos y

G\ las pérdidas previsibles, aun siendo eventuales, se contabilizan tan pronto son conoci-

dos.
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6. GASTO S C (8]

El movimiento habido durante el ejercicio en las diferentes cuentas de gastos de estableci-

miento, en millones de pesetas, ha sido el que se indica a continuacién:

o 1998
Gastos de Gastos de
Gastos de primer esta- | ampliacién de
constitucién | blecimiento capital Total
Saldo inicial ............. 14 272 54 340
Adiciones .................. - 3 - 3
Amortizacién (Nota 5-b) @) (69) (24) (100)
Saldo final ..... vermmdmn 7 234 30 2
1997
Gastos de Gastos deo
Gastos de primer esta- | ampliacién de
constitucién | blecimiento capital Total
Saldo inicial ............... 19 72 79 170
Adiciones .................. - 265 - 265
Amortizacién (Nota 5-b) (5) (65) (25) (95)
Saldo final ......ccovvenine 14 272 54 340

7. INMOVILIZADO INMATERIAL,

E! movimiento habido durante el ejercicio en las diferentes cuentas de inmovilizado inmate-
rial y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:
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Millones de pesetas
1998
Retiros o | Saldo al 31
Saldo inicio|Adiciones o] Reducclo- | Diclembre
1997 Dotaclonesnes (Nota9)] 1998
Aplicaciones Informiéticas:
Coste... 137 69 - 205
Amortizacién acumulada (Nota 5-c) (31) {36) - (67)
106 33 - 139
Gastos de investigacion y desarrollo:
Coste... 615 271 (9) 877
Amorﬂzamén acumu!ada (Nota 5-c) (334) {134) 9 {459)
281 137 - 418
Derechos sobre bienes en régimen de|
arrendamiento financlero:
Coste... 1.412 - - 1.412 .
Amorttzacnén acumulada (Nota 5-c (180) (39) - (199)
1.252 (39) - 1.213
Totak:
Coste... 2.164 340 9) 2.495
Amomzacnén acumulada (525) {209) 9 (725)
Total Evmenzavenwy TIITITLIITY 1-639 131 - 1-770
Millones de pesetas
1997
Retiros o | Saldo al 31
Saldo iniclo]|Adiciones o] Reducclo- | Diclembre
1996 Dotaciones [nes (Nota 8) 1997
Aplicaciones Informiticas:
Coste... . 136 1 - 137
Amortizaclén acumulada (Nota 5-c) {8) (23) - (31)
128 (22) - 106
Gastos de investigaclén y desarrollo: :
Coste... 328 286 - 615
Amortizaclén acumuiada (Nota 5-c) {263) (71) - (334)
66 218 - 281
Derechos sobre bienes en régimen
de arrendamiento financiero:
Coste... 1.412 - - 1.412
Amortizaclbn acumulada (Nota 5-c (120} (40) - (160)
1.282 (40) - 1.252
Total: :
Coste... 1.877 267 - 2.164
Amorhzacubn acumulada ................ (391) {134) - (525)
Total coovviiinaiiinanns 1.486 153 - 1.639
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Los gastos de investigacion y desarmolio corresponden a proyectos forestales e industriales
desarrollados en su totalidad por la Sociedad dominante.,

Los derechos de arrendamiento financiero corresponden, fundamentaimente, a la operacion

de leasing de las Oficinas Centraies de la Socledad ubicadas en la Avenida de Burgos n° 8
g B (MADRID). Dicho contrato fue firmado en octubre de 1993 con tres compafiias de leasing
y tiene un periodo de vigencia de 10 afios a partir de la firma del contrato, teniendo la opcién
de compra una valoracién de 111 millones de pesetas.

§ 8. INMOVILIZADO MATERIAL.
El 31 de diciembre de 1996 algunas de ias sociedades del Grupo actualizaron su inmoviliza-

do material al amparo del Real Decreto-Ley 76/1996 de 7 de junio, con pago de un grava-
men Unico del 3%.

Las cuentas afectadas por la actuatizacién antes mencionada y su efecto al 31 de diciembre
de 1997 es la siguiente:

AMORTIZA- | AMORTIZA-

INCRE- CIONDEL | CION ACU- | EFECTO
MENTO | EJERCICIO MULADA | NETO
Termenos ......cooeeeiivinnin st e 684 4 8 676
Construcciones ...........ccoeviveiernen e 967 67 134 833
MaQUINaME ........veveeeereess e, | 2,926 480 920 2.006
¥ Otras Instalaciones, Utillaje y Mobiliario 27 2 4 23
- Otro inmovilizado ................cccv e 64 9 31 a3
% Derechos de arrendamiento financiero 45 1 2 43
4.713 543 1.099 3.614

El incremento neto del valor resultante de las operaciones de actualizacién se amortizara en
\ los periodos impositivos que restan por completar la vida Gtit de los elementos patrimoniales
| - actualizados.
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; El movimiento habido en las diferentes cuentas del inmovilizado material y de sus corres-
- pondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente, en millones de pesetas:
£
" 1998

Saldo |Adiciones o| Retiros o Saldo
E Iniclal | Dotaciones |[Reducciones|Traspasos| final

Terrenos y construcciones:

Coste ...oooevviiiri e, 30.959 - (1.414) 3.107 32.652
Amortizacién acumulada ...... (5.846) (346) - - {6.192)
25.113 (346) {1.414) 3.107 26.460
nstalaclones Técnicas y Maqul--
arla:
Coste.......cooovvieeeei e, 56.099 - {827) 1.023 56.295
Amortizacion acumulada ...... 35.979) {2.851) 720 - (38.110)
20.120 (2.881) (107) 1.023 18.185
[Otro inmovilizado:
Coste... - 2.026 - (28) 277 2.275
Amorhzaclén acumulada ....... (1.238) (98) 24 - {1.312)
788 (98) {(4) 2r7 963
Anticipos e inmovil. en curso:
Co8te ..o 358 5.205 - (4.407) 1.156
358 5.205 - (4.407) 1.156
Total:
Coste... 89.442 5.205 (2.269) - 92.378
Amorhzacsén acumulada (Nota 5-d) (43.063) (3.295) 744 - (45.614)
Total .oovvcnnnainnen 48.379 1.910 {1.525) - 46.764
1997
% Saldo |Adiclones 0| Retiros o Saldo
3 Inicial {Dotaciones [Reducciones|iras final
Terrenos y construcciones:
. Coste .. RO 28.142 3.643 (1.049) 223 30.959
Amoruzacién acumulada (5.814) (237) 5 - (5.846)
22.528 3.406 (1.044) 223 25.113
: nstalaciones Técnicas y Maqui-
] aria: '
Coste... 52.056 218 (542) 4.369 56.099
, Amoruzacién acurnulada (33.232) (3.058) 31 - (35.979)
- 18.824 | (2.842) (231) | 4368 | 20120
- [Otro Inmovilizado:
Coste... 1.940 47 (56) 95 2.026
Amortnzaclén cumulada .............. {1.248) {124) 135 - (1.238)
691 () 79 95 788
[Anticipos e Inmovil. en curso:
COoSte ....veviiine e e e 3.498 1.547 - (4.687) 358
3.498 1.547 . (4.687) 358
Total:
Coste... 85.636 5.453 (1.647) - 89.442
Amorttzaclbn acumuiada (Nota 5-d) (40.095) (3.419) 451 - {43.083)
Total ...ccovveerininniansanns 45.541 2.034 {1.196) - 48.379




-y

- c

i PR MR ki e L

g

En lo relativo a tefrenos y construcciones corresponde a suelos y vuelos forestales un im-
porte de 22.126 millones de pesetas al 31 de Diciembre de 1.998, siendo este importe de
20.578 millones de pesetas al 31 de Diciembre de 1.997.

Los elementos del inmovilizado material totalmente amortizados at 31 de diciembre ascen-
dieron a 16.407 millones de pesetas en 1988 y a 17.031 millones de pesetas en 1897.

ENCE obtuvo en 1957, y por un periodo de 99 afios, ia concesién de la explotacion de los
terrenos sobre los que estd asentada la fébrica de Pontevedra, al cabo de los cuales debe-
ran revertir al Estado. Su valor en libros al 31 de diciembre de 1998 era de 122 millones de
pesetas, aproximadamente,

La politica del Grupo es formalizar pélizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que

estan sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material. La Direccién de la Socie-

dad estima que la cobertura de estos riesgos al 31 de Diciembre de 1998 y 1997 era sufi-
ciente.

EV P

El movimiento producido en este epigrafe durante 1998 y 1997 ha sido el siguiente:

Miliones de pesetas
1998 1997
OTRAS OTRAS
GRUPO [ASOCIADAS|EMPRESAS|PROVISION| GRUPO |ASOCIADAS|EMPRESAS ! PROVISION
Saldo inicial 9 17 84 (90) 9 17 339 (88)
Adiciones.. 1 - - . - - 4 (4)
Retiros..... - - - - - - (259) -
Saldo final 10 17 84 (90) 9 17 84 (90)
De empresas del Grupo

La inversién en Empresas del Grupo comresponde fundamentalmente a la participacién en

ﬂ/}// ENCELL e IBERPULP.
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1 ’ em as ladas
ﬂ 1 La inversion en Empresas Asociadas corresponde, basicamente, a la participacién de CE-
i PAFESA, totalmente provisionada al 31 de diciembre de 1997 y que se encuentra liquidada

a dicha fecha, asl como en TRACEMA...

De empresas

Corresponde a la participacién en Eurogalicia Forestal, totalmente provisionada al 31 de di-
ciembre de 1898 y 1997, encontrdndose en fase de liquidacion.

=

"
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10. CREDIT C :
C largo pl
R Los movimientos habidos en los créditos no comerciales a largo plazo han sido los siguien-
' tes:

Millones de pesetas
— 1988 1997
Saldo | Entra- [Traspa-| Sali- | Saldo | Saldo | Entra- | Sall- | Saldo
iniclal das 808 das Final | iniclal das das Final

Créditos comercia+

les a Largo plazo... | 126 [2.919 7 16 |3.038 - 126 -| 128
' Depésitos y fianzas | © -1 m . 2 11 - @ @
135 {2919 - 16 |3.038 1 126 @ 135

Dentro del epigrafe “Otros créditos a largo plazo” se recoge basicamente un depdsito relati-
vo a la adquisicién de la Sociedad CEASA por un importe de 2.916 millones de pesetas.

A c C

Con fecha 18 de Diciembre de 1998 los Consejos de Administracion de ENCE y de su ac-
cionista mayoritario, la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales, SEPI, aprobaron la

ﬂl adquisicién del 100% del Capital de Celulosas de Asturias, S.A. (CEASA), segundo produc-
ﬂ, ~ tor espafiol de pasta de mercado (eucalipto E.C.F.} con 205.000 toneladas/afio de capaci-
' dad en su pianta de Navia (Asturias)
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Como materializacion de este acuerdo ENCE reaiizé un depésito, registrado en el epigrafe
de “Otros Créditos Largo Plazo”, por un importe de 2.916 millones de pesetas corespon-
diente al precio de adquisicién de las acciones (935 millones de pesetas) y al pago del
prestamo subordinado (13,85 millones de US$ < > 1.981 millones de pesetas) que a dicha
fecha mantenia CEASA con su accionista Gnico anterior.

Con fecha 15 de Enero de 1.999 el Consejo de Ministros autorizé a ENCE a adquirir las ac-
ciones de CELULOSAS DE ASTURIAS, S.A.

Con fecha 21 de Enero de 1.999 se materializé la compra de los titulos y el pago de la deu-
da subordinada con el hasta entonces accionista tnico y el pago de ia deuda que CEASA

mantenia con Instituciones financieras por un importe adicional de 6.365 millones de pese-
tas.

Se adjunta en el Anexo n° 1 el Balance de Situacién Consolidado Proforma del Grupo ENCE
con la incorporacién de CEASA a fecha de 31 de diciembre de 1998.

- EXISTENCIAS

La composicion de las existencias es la siguiente:

Millones de pesetas
1908 1897

Materias primas .................... 2.990 3.243
Materias auxiliares ................ 1.7117 1.6_71
Productos en curso ............... 635 187
Productos terminados ............ 2.491 1.349
Productos comerciales ........... 17 289
Anticipos a proveedores ......... 167 484
Provisiones ............c..cccveeen. (49) (84)

L - | - 7.968 7.139

No existen compromisos firmes de compra y venta al cierre de! presente ejercicio ni ninguna
limitacién en la disponibilidad de las existencias.
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La poiitica de la Sociedad es formalizar pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a
que estan sujetas sus existencias, estimandose que la cobertura de estos riesgos al 31 de
diciembre de 1998 era suficiente.

12. FONDOS PROPIOS

El movimiento habido en el ejercicio en los Fondos propios consolidados ha sido el siguien-
te, en millones de pesetas:

1.068
‘| Reserva | Resarvas Resultados | Resarvas en | Results-
Capital | Prima de | de Rave- | disirlbui- | Reserva | Ejercicios | Sociedades { do del
Soclal | Emisdn | lorizacion |  bles Lega! | snteriores | consoiidadas | sjercicio Tota!
Saldo ol 1/1/19988 .............. 15.919 | 7.581 4,338 8.608 1.440 (2.543) are 2.081 37.373
DIIdBNdO ........orverenneereren - - - - - - - o8 | (1.082)
Distribucion resuitado 1967.. - * - 248 148 - 807 (990) -
Resultado del ejercicio 1688 - - - - - - - 418 418
Saldo al 31-12-98.............. 16.818 ] 7.5681 4,338 B.854 1.588 (2.948) 983 416 38.727
— 1.“7 —
Raserva | Reservas Resultados | Resarvas en | Resuita-
Capital | Prima de | de Reva- | distribui- | Reserva | Ejercicios | Sociedades | do dal
Social | Emisién | lorizacién | bies Legal | anterores | consolidades Tota)
Saldo ol 111997 .............. 15.819 | 7.5681 4,338 9.138 1.440 - 376 . (2.948) 35.842
Dividendo ..........0 e - - - (530) - - - - (530)
Distribucitn resuttado 1898.. - . - - - Co- - 2948 -
Resultado del ejercicio 1997 - . - - - - - 2.081 2.081
Sakio al 31-1297 ... 15.910 | 7.581 4,338 8.808 1.440 (2.948) s 2.081 37.373

Et Capital Social de EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A., al 31 de diciembre de
1998 esté representado por 21.225.800 acciones al portador, de 750 pesetas de valor cada
una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Al 31 de diciembre de 1998, segun tiene conocido la Sociedad, el Gnico accionista con mas
de un 10% de las acciones de EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A. es fa SOCIE-
DAD ESTATAL DE PARTICIPACIONES INDUSTRIALES (S.E.P.L), que actuaimente tiene
una participacién del 51%.

La Sociedad tiene admitida a cotizacion oficial en Bolsa !a totalidad de sus acciones.
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Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, debe destinarse
una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al
m menos, el 20% del capital social.

!

La reserva legal podré utiizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda
del 10% del capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no
existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

|

Prima de emisién

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas permite expresamente la utilizacién

del saldo de la prima de emisién para ampliar capital y no establece restriccién especifica
alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

R d l i

A partir de la fecha en que la Administracién Tributaria haya comprobado y aceptado el sal-
do de la cuenta "Reserva de revalorizacion Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio” (0 haya
prescrito el plazo de 3 afios para su comprobacién), dicho saldo podra destinarse, sin de-
vengo de impuestos, a eliminar los resultados contables negativos, tanto los acumulados de
ejercicios anteriores come los del propio ejercicio, o los que puedan producirse en el futuro y
a ampliacion de capital social. A partir de 1 de enero del afio 2007 (transcurridos diez afios
contados a partir de la fecha del balance en el que se reflejaron las operaciones de actuali-

zacion) podra destinarse a reservas de libre disposicién, siempre que la plusvalia monetaria
l haya sido realizada, Se entendera realizada la plusvalfa en la parte correspondiente a la
amortizacién contablemente practicada o cuando los elementos patrimoniales actualizados
r hayan sido transmitidos o dados de baja en los libros de contabilidad.

Adicionalmente, en el caso de que la revalorizacién provenga de elementos patrimoniales en
régimen de arrendamiento financiero, la citada disposicién no podré tener lugar antes del
B momento en gue se ejercite la opcién de compra.

Si se dispusiera del saldo de esta cuenta en forma distinta a la prevista en el Real Decreto-
Ley 7/1996, dicho saldo pasaria a estar sujeto a fributacion.
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A continuacion se presenta el desglose, por sociedades, del epigrafe “Reservas en socieda-
des consolidadas por integracién global® del pasivo del balance de situacion adjunto, en mi-

les de pesetas:

a) Subvenciones en capltal

31-12-1998 31-12.1897

Electroquimica del Noroeste, S. A...... 215 203
Norte Forestal, SA. ........cceuvennnneee, 406 16
fbersilva, S.AA. ..., 3N 112
Tecform ..o, (3) -
CeanerS.L. ...occiviiiiiee e 1 -
Iberflorestal S.A. .........coooiienvinvennnn. 23 19
Eufores, SA.....c.coiviieiiiiirine 24 24
Las Pléyades, SA. .................. 6 2

983 376

13. A IREN Cl

El movimiento habido en los ejercicios 18988 y 1997 en esta cuenta dei pasivo del baian-

ce de situacién es la siguiente:

Saldoinicial .......ccc.oocveeiiiviiii
Aumentos por nuevas subvenciones ............
Disminuciones por amortizacién del periodo...

Saldo final .........occeeeneee certeversreanrsanrunannens

Millones de Pesetas
1998 1997
2.407 1.973
783 688
(319) (254)
2.871 2.407

Corresponde en su mayorfa a una subvencién concedida por el FEDER a la Sociedad
dominante. De acuerdo con el programa de subvenciones FEDER 94-99, y en base a las

inversiones realizadas en los ejercicios de 1994

a 1997.
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b) Otros ingresos a distribuir

Corresponden a las diferencias de cambio por aplicacién del método de conversion
(Nota 5-a)

1998 1997
Diferencias de conversién......... 92 300

. PROVI] PE o Ct IMILARES

El movimiento habido durante el ejercicio 1987 correspondiente, en su to{aiidad, a ENCE,
fue el siguiente:

Miliones de pe-
setas
Saldoinicial .........coooveiiiiiiiiiee e s 3.923
Dotacion con cargo a:
Gastos fiNANCIErOS ..o.cceeerrivr e v e ieene 411
Resultados extraordinarios..........ccoeeeeeennnes 1.235
Externalizacion ...............cceovviviiiiiiniecnnienne. (5.055)
Pagos del ejercicio ................cooovivievennniennnn, (514)
Saldo final ............. Retererssatasemtesesnernrestasenan -

Durante el ejercicio 1998 esta partida no ha tenido movimiento en ENCE, correspondiendo
el saldo de 171 miilones de pesetas a Ibersilva, recogido dentro del epigrafe “Otras Provi-
siones para Riesgos y Gastos” (Nota 15).

Con fecha diciembre de 1897 la Sociedad dominante procedi6 a contratar, con una Compa-
fifa de Seguros, un Seguro de Prima Unica que garantizase las contingencias cubiertas por
este fondo, procediendo a su pago por un importe de 5.055 millones de pesetas. Conse-
cuentemente, a 31 de diciembre de 1898 no existe pasivo contingente por este concepto.

El efecto fiscal del exceso de dotaciones sobre aplicaciones habidas en 1997 correspon-
dientes & personal pasivo ha sido considerado como un impuesto anticipado, incrementando
el contabilizado en su dla, y que se ira recuperando de acuerdo con los pagos futuros a rea-
lizar por la Compafiia de Seguros al personal jubilado beneficiario de la prestacién.
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o 5. OTRAS PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS
t""' El movimiento habido durante los ejercicios 1998 y 1997 en las restantes cuentas de provi-
) sion para riesgos y gastos ha sido el siguiente en millones de pesetas:
]
. 1998
! \ Fondode In- | Rappells a Otras
- \ _Autoseguro | demnizaciones largo plazo | Provisiones Total
w X
- [‘ 4 |saldo adicional 61 1.006 174 169 1.407
- Dotaciones - - 483 208 254 846
!L Aplicaciones - (477) (191) {221) (889)

Saldo final 61 1.012 188 202 1.464
% E! importe de 946 millones de pesetas en dotaciones se desglosa en 57 millones de pesetas

] en concepto de intereses, 115 millones de pesetas en concepto de gastos de personal, 209
Ll

millones en concepto de rappeles y 565 millones en concepto de resultado extraordinario.
* 1997
_ f \ Fondode In- | Rappelis a Otras

Autoseguro | demnizaclones | largo plazo | Provisiones Total

Saldo adicional 61 1.088 266 26 1.441
Dotaciones - KKy 49 143 523

Aplicaciones - (413) {144) - {557)
- Saido final 61 1.006 171 169 1.407

16. DEUDAS NO COMERCIALES

La composicién de las deudas con entidades de crédito de acuerdo con sus vencimientos
es, en millones de pesetas, la siguiente:

1098
& Corto
- Deudas con entidades plazo Largo Plazo
] de crédito 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | Resto | Total
Préstamos vy lineas de crédito
) y descuento..........cccooeue.. 6.339 3.155 5.000 600 2.632 11.387
? % Arrendamientos Financieros.. 94 93 93 93 247 526
Total ....ocoeevvvennnnnns 6.433 3.248 6.093 693 2879 [11.913
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1997
Corto
Deudas con entidades plazo Largo Piazo

de crédito 1998 1999 2000 2001 Resto | Total

Préstamos 1.498 85 104 115 87 401
Lineas de crédito y descuento | 3.664 1.236 624 |7.605 1.074 10.539
Arrend. Financieros 99 97 97 97 293 584
Total ...cveiciirnennnaans 5.261 1.428 825 |7.817 1454 [11.624

El tipo medio de interés correspondiente a las lineas de crédito al cierre del ejercicio ha os-
cilado entre el 3,375% y el 5,90%.

Los intereses devengados durante el ejercicio ascienden a 1.170 millones de pesetas en
1998 y 1.494 millones de pesetas en 1997. De este total, 687 millones de pesetas en 1998 y
870 millones de pesetas en 1997, se han capitalizado como mayor coste del inmovilizado
forestal, (véase Nota 5-€) y figuran registrados en el epigrafe “Trabajos para Inmovmzado
de la cuenta de Pérdidas y Ganancias. de los respectivos ejercicios.

Al 31 de Diciembre de 1998 las Sociedades del Grupo ENCE tienen concedidas las lineas
de crédito y descuento que a continuacién se indican, con ios limites e importes dispuestos

qgue asimismo se detallan:

a) Largo Plazo

Banco Simeén............

Instituto de Crédito Oficial.......

Banca .Naz.del Lavoro (Sindicado).
Caja Madrid (Sindicado)..........
Baco Espirito Santo................
LaCaiXa........ccvevuiimmnnirrnennnns

nnnnn

Societe Generale...................

Banco Europeo de Inversiones...

oooooo

-----

Miliones de pesetas
Saldo
Vencimiento [ Limite dispuesto | Disponible
2000 3.000 1.981 1.019
. 2001 14.575 5.000 9.575
2002 600 600 -
2011 761 - 761
2000 1.500 670 830
2000 500 500 -
2000 1.000 5 995
2003/2007 1.566 1.566 -
2003/2008 1.140 1.140

24.642 11.461 13.181
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f Millones de pesetas
Saldo
- b) Gorto Plazo Vencimiento | Limite dispuesto | Disponible
- ( Lineas de descuento
' Argentaria-BEX ...................... 1999 1.050 - 1.050
BANKINTER ..........ccovveeennennns 1999 500 - 500
"5 ha Banco de Santander ............... 1999 1.000 258 742
! CajaMadrid ...............oco.o..s 1999 4.000 172 3.828
] Total .......covnueree 6.660 430 6.120

. Lineas de crédito:
ﬁ ) Banco de Astunias................ 1909 310 163 147
Banco Atlantico.................... 1999 300 182 118
B J BANESTO.....c.eovmereeernnn, 1999 200 182 18
' ; BANKINTER....................... 1999 900 323 577
' CajaMadrid ....................... 1999 1.525 623 902
E G\ The Chase Manhattan Bank... 1999 500 - 500
The Chase Manhattan Bank ... 1999 500 86 414
E EIMONte ....oooveeeieeenn, 1999 250 190 60
. Banco Espirito Santo ........... 1999 100 100 -
Argentaria-BEX.................. 1999 - 2.062 1.360 702
E Banco Galicia..................... 1999 265 127 138
Banco Gallego .................. 1999 250 76 174
E‘ Banco Mapfre.................... | 19899 100 46 54
: Banco Pastor .................... 1999 50 (3) 53
Banco Popular Espafiol ....... 1999 300 191 109
Caja San Femando ............. 1999 200 193 7
Banco Santander ............... 1999 1.070 882 187
Banco Simeén ................... 1999 300 297 3
2 Solbank ..........ccooevevnennenn. 1999 150 122 28

e |
—
~N
-t

g

......... 9.332 5.140 4.192

Las lineas de crédito con vencimiento el afio 19989 y posteriores estan condicionada a una
participacién directa o indirecta de SEPI en el capita! social de ENCE superior al 50%.

R
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La Sociedad dominante ha procedido a la venta a plazo de divisa en operaciones forward

segun el siguiente detalie:

Moneda importe Vencimiento Cambio
ushD 1.046.000 15-01-99 143,310
GBP 400.000 15-01-99 235,815

Estas transacciones corresponden fundamentalmente a operaciones de cobertura de cuen-

tas a cobrar, no habiéndose producido efectos significativos a su vencimiento.

El detalle de “Otras deudas no comerciales” es el siguiente:

Miliones de pesetas
Otras deudas no comerclales 1998 1997
Largo Plazo
Crédito alaS.EP.L.......ocooiiiiiii e 83 176
83 176
Corto Plazo no grupo:
Administraciones Publicas (Nota 17} ............ccooeeieeivvvennne. 1.040 707
Préstamos del personal ............c..cccccevvvevenenn, 663 759
Remuneraciones pendientes de pago .............cccvvevieiinenene 477 579
Otras deudas ..............oovi i e 453 324
2.633 2.369
Corto plazo grupo:
Cuenta a pagar a la S.E.P.|. por consolidacién fiscal (Nota 17) 189 1.142
Créditos de SEP.L .....oooovneiiivca i 4.350 93
4.539 1.236

Las operaciones con S.E.P.I. tienen vencimiento en 1899 y devengan un tipe de interés de
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]w.s ACION FISCAL
r El detalie del epigrafe "Administraciones Puablicas al 31 de diciembre de 1998 y 1997 es el
Pk -
i siguiente:
MIIIonn de pesetas
1898 1997
Saldos Saldos Saldos Saldos
deudores | Acresdores| deudores |Acreedores
(Nota 16) {Nota 18)
Hacienda Pablica deudor por IVA ..................... 1914 - 1.077
Impuesto sobre beneficios anticipado................. 1.332 - 1472
Hacienda PdGblica acreador por retenciones......... - 130 - 124
Acreedor por Impuesto sobre Sociedades........... - 189 - 4
Organismos de {a Seguridad Social acreadores... - 119. - 111
| Hacienda piibiica acreedor por diversos conceptos - 357 - 223
Impuesto sobre beneficios diferido..................... - 245 - 245
3.248 1.040 2.549 707

E!l impuesto sobre Sociedadeé se calcula a partir del resultado contable, obtenido por la apli-
cacién de los principios de contabilidad generalmente aceptados, que no coincide con el re-
sultado fiscal, entendido como la base imponible del impuesto.

La conciliacién del resultado contable consolidado de los e}ercicios 1998 y 1997 con la base
imponible del Impuesto sobre Sociedades es como sigue:

Miliones de Pesetas _
1998 1997
Aumento ll_)lsmlnuclén Importe | Aumento |Disminucién| Importe
Flesultado contable consclidado del
Fjercicio (antes de impuestos) ...... - - | 787 2.919
Diferencias permanentes:
De las sociedades individuales .... 8 (1) 7 4 (39) (35)
De los ajustes de consolidacidn.... 80 . 60 . 72 (72)
Diferencias temporales:
De las sociedades individuales: - . -
Con origen en el gjercicio........... 483 (62) 421 1.488 (56) 1.432
Con origen en ejercicios anteriores] 43 (899) (956) 45 (437) (392)
|ase imponibie (resultado fiscal) 289 3.852
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Las diferencias temporales corresponden fundamentalmente a las dotaciones por indemni- g
zaciones y a los pagos por este concepto y por los pagos a personal jubilado de la Sociedad
dominante del fondo de pensiones externalizado.

A efectos de la tributacién por el Impuesto sobre Sociedades, las Sociedades: Empresa Na-
cional de Celulosas, S.A., Elnosa, Norfor, S.A. Ibersilva, S.A., Tecform, S.A. y Cener, S.L.
estan integrados en el Grupo Consolidado n® 9/86, formado por la Sociedad Estatal de Parti-
cipaciones Industriales (S.E.P.|) y las empresas en que participa mayoritariamente, de
acuerdo con lo dispuesto en la Ley 5/1996, de 10 de enero.

Las aplicacién del régimen de tributacién consolidada de la S.E.P.I. supone que se integren
en la entidad dominante (Sociedad Estatal de Participaciones Industriales) los créditos y dé-
bitos individuales por el Impuesto sobre Socledades. Debido a esto, la compensacion de
pérdidas de ejercicios anteriores aportadas al Grupo Implica la recompra de bases imponi-
bles negativas y la recompra de crédito fiscal, por un importe de 27 millones de pesetas en
el ejercicio 1998 y 860 millones de pesetas en el ejercicio 1897, que se incluyen en el epi-
grafe “Impuesto sobre Sociedades” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 1998
adjunto. Ello supone el cobro a la S.E.P.i. del 28% de |a base imponible del Impuesto de So-
ciedades al ser ésta negativa, cornpensando el diferencial de tipo impositivo, 7%, con el cré-
dito fiscal, no registrado, que mantiene la Sociedad con Hacienda como consecuencia de las
bases imponibles negativas correspondientes a los afios 1993, 1994 y 1996. La cuenta a
pagar a la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales por 189 millones de pesetas co-
rrespondiente al Impuesto de Sociedades, se encuentra reflejado en el epigrafe “Otras Deu-
das no Comerciales® del pasivo del balance de situacién adjunto (Nota 16).

Adicionalmente, para el resto de las compafilas sin bases imponibles negativas pendientes
de compensacion se ha calculado el gasto por impuesto de sociedades al 35%.

Como consecuencia de lo expuesto, el Impuesto sobre Sociedades contabilizado como
gasto en el ejercicio se desglosa como sigue:

Millones depuemq
1998 1997
Por base imponible a cobrar a la SEPl al 28% ................... (376) -
Por base imponible a pagar a la SEPI al 28% .. eae 27 860
Por diferencias temporales dei ejercicio que cubnrla 1a S. E P I 152 (290)
Por base imponible a pagar al 35%% .................cooiunnniaen, 538 288
3 868
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Consecuentemente con lo referido, el Grupo mantiene un crédito fiscal, no contabilizado al

31 de diciembre de 1998, por importe de 1.612 millones de pesetas a los tipos actuales, se-
' gun el siguiente detalle:

L

MILLONES DE PESETAS
N 1998 | 1.997
Por deduccitn por inversiones ...............ccevvveevvnenn. 511 584
: Por impuestos anticipados (7%) 331 366
Por base negativa de! ejercicio 93 (7%) ................. 317 317
Por base negativa del ejercicio 96 (7%) ................. 302 - 302
Por base negativa del ejercicio 88 (7%) ................ 94
Por doble imposicién Ejercicio 96 ...........c.cceveneen. 57 57
SALDO FINAL...cocceceoereesrre e 1612 - 1626

Las Sociedades det Grupo tienen pendientes de inspeccién todos los impuestos a que esté
sujeta de los cuatro ditimos ejercicios. Seglin las disposiciones fiscales vigentes, las liquida-
ciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta que no han side inspecciona-
das por las autoridades fiscales o ha transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios.
En opinién de la Direccién no existen contingencias de importes significativos que puedan
~ derivarse de la revision de los afios abiertos a inspeccién.

S C 0S.

Al 31 de diciembre de 1998 la Sociedad dominante tiene prestados avales a otras socieda-

des del Grupo ante entidades financieras por importe de 5.274 millones de pesetas. y a ter-
ceros por 658 millones de pesetas

La Direcci6n de la Sociedad estima que los pasivos no previstos al 31 de diciembre de 1998,
que pudieran originarse por los avales prestados, si los hublera, no serfan significativos.
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El consumo de materias primas y otras materias primas consumibles se desglosa en:

Millones de pesetas
1998 1997
107473 11 - T U 18.240 19.128
Variacion de existencias .............c..cccceeveenennnn, 152 (69)
Otros gastos eXternos ..........ccceviveevvrveriennnns 1.465 237
19.867 19.296
Yentas

La cifra de ventas correspondiente a la actividad ordinaria ha ascendido a 40.824 y 44,332

millones de pesetas, en los ejercicios de 1998 y 1897, respectivamente.

La distribucion geografica del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a la acti-
vidad ordinaria del grupo ENCE es como sigue:

Madera y Servicios Forestales

Ventas de pasta en el mercado nacional....
Ventas de pasta en el mercado extranjero..
Energla eléctrica........cccco v ieci v
Productos QUIMICOS........cccevviivciirinnanns

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

Miliones de pesetas
1998 1997
7.916 7.104
29.268 33.094
414 301
1.606 1.348
1.620 2.485
40.824 44.332
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Trabajos Inmovilizado

ﬂ Millones de pesetas

B 8 1998 1987
Empresa Nacional de Celufosas, S.A. 571 1.234
Norte Forestal, SA. ............c...c. ... 194 166
Ibersilva, SA. .........oovvive e 1.365 -
Eufores, S.A. ..ooiviiieeiie e e 920 872

para Inmovilizado.

3.050 2.272
En 1998, y dado que el patrimonio forestal de Huelva es propiedad de Ibersilva, toda la in-
. l versién correspondiente se encuentra bajo el epigrafe de trabajos reafizados por la empresa

En 1997, dado que este patrimonio estaba registrado en ENCE los servicios fueron factura-
dos por Ibersiiva y recogidos por ENCE como inversion.

?Q

Personal

El nimero medio de personas empleadas en el curso del ejercicio por las empresas del
Grupo, distribuido por categorias, ha sido el siguiente:

Categoria profesional N° medio de empleados
1998 1997
Directivos .........coccovvuviininns fvrrera e e, 22 22
Contrato INAIVIQUal ...............corrvrvee... 167 166
Convenio colectivo .............. eererearenees 759 759
Temporales .......occcevvenuiiinie v e ' 713 519
\ Total ..cciviierremrrrerecnirsnnenen 1.661 1.466
Iransacclones en moneda extranjera
: Durante el ejercicio la Sociedad efectu6 las siguientes transacciones en moneda extranjera
: (millones de pesetas):
(ﬂ%’ | 1998 1987
n. Compras y servicios recibidos........ 9.429 5.198
Pl Ventas ......ccveveivievincicienneneens e 30.173 34.403
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L Ingresos tos Inari S——
. [l
ﬂ El detalle de ingresos y gastos extraordinarios del ejercicio es, en millones de pesetas, como
b - sigue:’
1998 1997
Gastos ex- | ingresosa ex | Gastos ex- | Ingresos ex
traordinarios | traordinarios | traordinarios | traordinarios
Enajenacién del inmovilizado .................. 3o 139 262 297
Prevision y Fondo Personal (Notas 14 y 15) - - 1.281 -
Subvenciones de capital (Nota 13} ......... - 319 - 253
Otros (Nota 15) .ccooeiivcceiiiiiiicieeinn, 769 408 191 746
' 799 866 1.734 1.206

- Resultado por socledades

La aportacién de cada sociedad incluida en el perimetro de consolidacién a los resultados
consolidados del ejercicio ha sido la siguiente:

Millones de pesetas
Socledad Resuitados consolidados

' 1998 1987

Empresa Nacional de Celulosas, S. A. .............. (601) 1.453
Electroquimica del Noroeste SA. ..................... 67 12
Norte Forestal, S.A. .......c..cciiviiiicnin i e 358 390
Ibersilva, S.A. .o e 652 199
Tecform, S.A. ... e e 1 (3)
Cener, S.L. ..ot e, (1) -
Iberflorestal, S.A. ... 4) 6
Las Pléyades, S.A.......ccccivivvirirrerrcrnraresrnrnees {56) 4
416 2.061
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IBUCION Y S PRESTACIONES AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Durante el presente ejercicio los miembros del Consejo de Administracién de la sociedad
dominante han devengado !as siguientes retribuciones por el ejercicio de sus funciones en
las distintas sociedades del Grupo y asociadas:

Millones de pesetas

19988 1998
Remuneraciones fijas ......................... 44 42
44 42

Los miembros del Consejo de Administracién no gozan de anticipos ni créditos de la Socie-
dad.

L.a Sociedad no tiene contraida ninguna obligacién con los miembros de su Consejo de Ad-
ministracién en materia de pensiones y seguros. |

Aquellos miembros del Consejo de Administracién que pertenecen a ia plantilla de ENCE, ya
como personal activo, ya como pasivo, gozan de los mismos beneficios sociales que el resto
del personal de Empresa Nacional de Celulosas, S.A., estando incluidos en los correspon-
dientes fondos de pensiones.

. PROBLEMATICA DEL. ANO 2000

Es ampliamente conocido el hecho de que en gran parte de los sistemas, equipos informati-
cos y ofros elementos electronicos, se encuentran programados y/o procesan fechas con
sélo dos digitos en su campo de afio. Este hecho requiere por tanto ia modificacion de dicho
campo {conversion a 4 digitos), con el fin de que los mencionados sistemas, equipos vy ele-
mentos puedan reconocer el efecto logico del cambio temporal de! milenio.

En consecuencia, la problematica que plantea la llegada del afio 2000 en los sistemas in-
forméticos no preparados o no corregidos adecuadamente puede, alterando Ia propia infor-
macién y procesos informaticos afectar y/o tener unos efectos circundantes sobre la infor-
macién financiera y la propia gestion de la Sociedad y sus negocios.

Todo eflo sin olvidar que el efecto mencionado puede afectar a las relaciones y los compro-
misos que la Sociedad ha asumido respecto de su clientela y en relacién a ios posibles in-
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cumplimientos contractuales y de suministro de sus proveedores. El funcionamiento de la
empresa depende no s6lo de los equipos informéticos propios, sino también, hasta cierto
punto, de los de sus clientes y proveedores. Esto aumentaria el riesgo en el caso de que

terceras personas no tomaran las medidas oportunas para solventar sus propios problemas
derivados del afio 2000,

En los ditimos afios la Sociedad ha acometido una reorganizacién que ha implicado, entre
otros, la adopcion de las medidas correctoras necesarias para paliar los potenciales efectos
negativos de la ilegada del afio 2000. Dado que los gastos e inversiones se han realizado en
un marco mas amptio que el aqul contemplado, no es posible aislar del montante total la
parte cormespondiente especificamente al efecto 2000.

La Sociedad se encuentra en una fase muy avanzada de su programa de evaluacién de los
riesgos derivados de la llegada del afio 2000. Una vez finalizado dicho programa se proce-
dera a determinar e! impacto de este problema y a elaborar los planes necesarios para mi-
nimizar o evitar los riesgos potenciales.

Dada la complejidad del problema, ninguna entidad puede garantizar que vayan a ser re-
sueltos todos los probiemas derivados del afio 2000 ya que siempre es posible que ocurra
un cierto nivel de fallos. No obstante, los Administradores estiman que se alcanzara un gra-
do de preparaci6n satisfactorio y ha dispuesto igualmente de los recursos necesarios para
resolver con prontitud los problemas o fallos que puedan producirsé.

/%
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- 22. CUADR IACION

[

- El cuadro de financiacién consolidado y el detalle de variacién del capital circulante correspon-

S

diente a los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 1998 y 1997 es el siguiente:

r |
¥ (en millones de pesetas) 1998 | 19897
n RESULTADO CONTABLE DEL EJERCICIO..........coooiererrrerennnnnns 416 2.061
/
[}? Mas: :
Dotacién a las amortizacion®s................ooeeeeevevieieveiseeeeeeieenss 3.604 3.648

- L Dotacion a la provisién de cartera................cooveeeeevneevissen v - 4

Dotacién a la provision para riesgos y gastos................c.oeeeeenn. 946 2.169
g Pérdidas en enajenacion de inmovilizado.........................ov .. 30 262
I Gastos financieros diferidos.............c...cvviiveeeerereceeeee s vereeens 41 85
- Menos:

. Beneficios en enajenacién del inmovilizado.................... reoeaea 139 297
Subvenciones de capital fransferidas a resultados...................... 319 254
RESULTADO ORIGINADO POR LAS OPERACIONES ........ vernees | 4679 7.878

Millones de pesetas

APLICACIONES 1998 1997 ORIGENES 1998 1897
Recursos aplicados de las operacicd - - |Recursos Procedentes de las opera| 4.579 | 7.678
nes ‘ clones
Gastos puesta en marcha................. 31 268 | Socios EXternos ...........eeeeeeeeee e 80 .
Adquisiciones de inmovilizado inmated 340 287 |Enajenacién inmovilizado material 1.650 | 1.494
rial inmatedal y financiero...................
Adquisiciones de Inmovilizado material 8.125 | 5.581 |Deudas a largo plazo.................... 296 | 2.858
Y inancien............cvvveeniesnninneen

, Ingresos a distribulr en varios ejercicios] 783 | 688

Provisiones para riesgos y gastos... 888 | 6.126 |
DIVIdBNDO..........oooeevesinssiesinnennns | 1062 | 530
Aplicacitn a ofros ingresos a distribuir 208 .

TOTAL APLICACIONES 10.655 [12.790 TOTAL ORIGENES 7.388 f12.118
Aumento del capital circulante.......... Disminucién del capital circulante ...... 3.267 72
10.855 i12.790 10.655 [12.790
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1998 1997
DISMINU- DISMINU-
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE |AUMENTOS| CIONES AUMENTOS{ CIONES
Existencias................ccccviivieviieenea, 829 - - 1.008
Deudores................ 1.399 - - 532
Inversiones Financieras Temporales.......... - 506 574 -
Tesorerla..........cooeeeeeeieiee e, 452 - 147 -
Ajustes por periodificacién....................... - 148 180 -
Acreedores a corlo plazo...................... - 5.292 567 -
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE 2.680 5.047 1.468 1.540
L ® 2 Y errsasssaennne 3.267 72
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DE CONFORMIDAD CON L.O ESTABLECIDO EN EL ARTICULO 171 DEL REAL DE-
CRETO LEGISLATIVO 1.564/1989 DE 22 DE DICIEMBRE, POR EL QUE SE APRUE-
BA EL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS, LOS ADMI-
NISTRADORES DE EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A. (ENCE) PROCE-
DEN A FIRMAR LAS CUENTAS ANUALES (BALANCE, CUENTAS DE PERDIDAS Y
GANANCIAS Y MEMORIA), AS| COMO LAS CUENTAS CONSOLIDADAS DEL GRU-
PO ENCE, CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO DE 1.998

Madrid, 26 de marzo de 1999

Viilena Ruiz-Clavijo Mandel Alvés Torres

3 Q_ﬁ\.}. C_,

iy,

Cristina Garcia Orcoyen Amalia Gémez Gémez

ﬁ/ A g
Jesis Gracia Aldaz Antonlo Mufioz Muﬁoz

Bl

Rosa Maria Peribaft

/;;:s't;::u:jte Escobar

— L

Francisco Valencia Alonso Antonlo Valcarce Garcia
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DE CONFORMIDAD CON LO ESTABLECIDO EN EL ARTICULO 171
DEL REAL DECRETO LEGISLATIVO 1.564/1988 DE 22 DE DICIEMBRE,
POR EL QUE SE APRUEBA EL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE
SOCIEDADES ANONIMAS, LOS ADMINISTRADORES DE EMPRESA
NACIONAL DE CELULOSAS, S.A. (ENCE), PROCEDEN A FIRMAR LAS
CUENTAS ANUALES (BALANCE, CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
Y MEMORIA), ASi COMO LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL
GRUPO ENCE, CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO DE 1.998.

Madrid, 26 de marzo de 1.999
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El marco desfavorable del sector pastero no ha condicionado el desarrollo estratégico
del Grupo ENCE. Durante 1998, las actuaciones claves disefladas para el Grupo, tanto
en el ambito forestal, como celuiésico se han realizado de acuerdo con lo previsto, en
/ el primero esta la obtencién de lineas especificas de financiacién, acordes con el

periodo de maduracion de la madera y en el segundo esta la firma de convenios

laborales y el logro de avances importantes en la productividad forestal que permitan
beneficiarse del probable cambio del ciclo.
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El hecho més destacable ha sido, sin duda alguna, la compra de CEASA, que ha

permitido al Grupo una mayor dimensién forestal celulésica y energética. La capactdad
nominal de produccion de celulosa se eleva a 825.000 toneladas.

DIVISI ST

EUFORES, filial uruguaya, ha iniciado en este afio la explotacién de su patrimonio,
logrando a partir de agosto un ritmo de cortas de 100.000m¥afio. La explotacitn se ha

dedicada al disefio y fabricacion de maquinaria forestal). Las actuales forestaciones

en Uruguay seran muy competitivas, merced a la utilizacion de plantas seleccionadas

en los viveros de EUFORES que asegurardn una productividad superior a los 20
\m’laﬁo de madera de eucalipto globulus, el producto diferenciador del Grupq ENCE.

N

Las escasas disponibilidades de eucalipto globulus de mercado durante el primer

% realizado con maquinas fabricadas por TECFORM (empresa 100% de ENCE,

semestre han condicionado !as ventas a terceros de otras maderas americanas y han
/ obligado a unas mayores cortas del patrimonic del sudoeste espafiol. E! ratio

cortas/ventas ha aumentado 6 puntos, en linea con el objetivo marcado de lograr un
50% en el periodo 2000/03.
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En 1998 se han forestado 6.078 Has, extension inferior a la obtenida el pasado afio y a
los objetivos establecidos, como consecuencia de la sequia habida en el sudoeste
espafiol durante el cuarto trimestre. Este hecho se est4 subsanando en los primeros

meses de 1999. EUFORES ha contabilizado méas del 75% de los terrenos forestados
en 1998.

La cifra de ingresos del afio crece un 16%, consecuencia del comportamiento de los
servicios y productos vendidos a terceros que han alcanzado un volumen de 2.600
millones de pesetas. NORFOR inici6 la comercializacién de biomasa con una cifra de
213 millones de pesetas. LAS PLEYADES, filial americana dedicada al trading de
madera, continGa siendo la primera empresa uruguaya en la venta de madera, con un
volumen de 440.000 m?®, |

Esta mejora de ingresos, derivada del incremento de servicios y productos vendidos a
‘teroeros, ha conllevado un crecimiento de los resultados de explotacién, no sélo en
valores absolutos (un 70% mads) sino también en su relacién con los ingresos que se
incrementan en 2,4 puntos. Frente a la ciclicidad mostrada por los resultados de la

Division de Celulosa, la actividad forestal refleja estabilidad y crecimiento en sus
resultados .

Dentro del volumen de inversiones realizadas en el ejercicio 1998, que incluye la
preparacion de tierras para los objetivos de forestacion previstos, resalta la adquisicién
por EUFORES de 4.200 Has (1.100 Has mediante consorcio), asi como la compra de
uelos que entraran en explotacion a partir del afio 2000. Para la financiacion del
pfograma forestal, la Division ha conseguido financiacién especifica: 19 millones de
USS$ del BEILICO para EUFORES y 4.400 millones de pesetas de LA CAIXA para los
programas, a cinco aflos, de transformaciéon del patrimonio propio y asociado a
acometer por IBERSILVA, con la particularidad de su acomodacion al periodo de
maduracion de la madera.
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DIVISION CELULOSA

La produccién de celulosa ha alcanzado la cifra récord de 614.000 toneladas que,
unido a la realizada por CEASA da un volumen de 806.000 toneladas, pudiéndose
superar faciimente la cifra teérica anual de 825.000 toneladas. Con la produccién de
pasta conseguida en 1998, las fabricas de Huelva (ECF) y de Pontevedra (TCF) se
sitian como las de mayor productividad por empleado (exciuyendo las de nueva
construccion) a lo que se afiade-una nueva mejora en el balance energético. Este
incremento productivo no ha sido impedimento para avanzar y mejorar los sistemas de
gestion de la calidad y medio ambiente, y, asl, la fabrica de Huelva ha sido incluida en

el mes de enero de 1999 en el EMAS (Registro del sistema europeo de Ecogestién y
Auditoria).

La comercializacién de la pasta de celulosa crece significativamente en el cuarto
trimestre sin que haya podido compensar la debilidad del primer semestre del afio,
consiguiendo solamenté un 2,4 de aumento para el conjunto del afio. ENCE gana
cuota en los mercados espafioles e ingleses y logra una mayor presencia en EE.UU. El
posicionamiento de ENCE en la terminal de Amsterdam, a través de la cual se

i distribuiran 150.000 toneladas/afio, est& sign'rﬁcahdo una mejora importante del
' servicio al cliente y de los costes logisticos.

ELNOSA ha continuado con su finea ascendente de ingresos, logrando una

facturacién en el Ejercicio 1998 de 2.390 millones de pesetas, un 21% mas que el afio
anterior.

' Este incremento de ventas, escaso en celulosa e importante en ELNOSA, no se ha
iR traducido en una mejora de los resultados, a pesar de los aumentos de productividad y
mejoras de costes sefialados anteriormente. La causa est4 en la caida de la cotizacion
de la pasta de celulosa, que en 1997 tuvo una media de 463 Ecus/tonelada frente a los
415 Ecus/tonelada del presente Ejercicio, con un efecto negativo en los resultados de
explotacion superior a los 4.400 millones de pesetas. ELNOSA obtuvo unos resultados
de explotacion de 86 millones de pesetas, frente a los 13 millones de pesetas de 1997.




El afio 1998 se ha caracterizado por una contencion de las inversiones industriales,
una vez terminados los grandes proyectos acometidos en Ponfe'vedra y Huelva en las
areas de recuperacién y blanqueo. En este afio se ha iniciado el proyecto de
ampliacién de la produccion de energla realizado por Celulosas y Energia, sociedad
participada por ENCE y el Grupo ENDESA en un 60% y 40% respectivamente. Con
este proyecto se potencia la estrategia.de la produccién de energia con combustibles

renovables y que ser& ampliable con toda probabilidad a los otros centros fabriles del
Grupo ENCE.

La Divisién de Celulosa cierra el ejercicio 1898 con convenios laborales firmados en
todos sus centros y con una vigencia de cuatro afios. Las caracteristicas de estos
convenios son su flexibilidad y la disminucién de los costes salariales para el personal
de nueva entrada, aproximandose, en este concepto, & los costes de sus
combetidores, en linea con lo conseguido en ofras partidas de los costes industriales.

E

El programa de investigacion y desarrollo se ha mantenido dentro de las lineas
marcadas. El presupuesto del CIT (Centro de Investigacion y Tecnologia) se ha
elevado a 300 millones de pesetas; la inversién total en | + D se elevé a 250 millones
de pesetas. Se ha conseguido financiacién para el 21% del conjunto del presupuesto

de la Direccién de Investigacion y Tecnologia. Los proyectos de investigacion y
desarrolio se materializaron en :
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* Se héh empezado los injertos de los arboles superiores seleccionados en las

parcelas de procedencias y familias australianas, tanto del Norte como del
Sudoeste que constituyen la Poblacién Principal de Mejora de Eucalyptus
globulus ssp.giobulus de ENCE. Se han sembrado las semillas obtenidas de
los cruces controlados entre los 16 clones comerciales de Huelva, para
proceder posteriormente a su clonacion y seleccion de aquellos que superen a
los actuales, esperando mejorar los clones que actuaimente conforman la
Poblacién de Propagacion del SO. De la Peninsula. La seleccidn, clonacion y
reproduccion de clones de E.globulus, en Uruguay prospera de forma
altamente satisfactoria.

La lucha biolégica contra Gonipterus scutelfatus ha continuado en Galicia,
donde se han distribuido cerca de 400.000 parasitos especificos de Anaphes
nitens. En Huelva se ha comenzado la lucha biolégica contra Phoracantha
serhipunctata con la cria de su parasitoide especifico Avetianella longoi.

Se ha finalizado el estudio/anélisis sobre la factibilidad de producir pasta TCF

en la fabrica de Hueiva,

Se ha desarrollado junto con la E.T.S.Ll. de la U.P.M. un sistema de visién
artificial para la inspeccion automatica de impurezas en pastas que adn esta
en fase de optimizacién. Al tiempo, se ha puesto a punto la caractefizacion
analitica de las impurezas de origen organico y se estdn ensayando diferentes
métodos de eliminacion de las mismas en el proceso, tales como, tratamiento
de coagulacion y flotacion.

b 7 RESULTADOS Y BALANCE GRUPO ENCE

El sector de la pasta registra importantes caidas en sus resultados, originados por la
disminucién en la cotizacion de la pasta de celulosa, el dltimo trimestre estaba en 360
Ecus/tonelada (100 Ecus menos que igual trimestre del afo anterior).
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Resultados Financieros

Resultados Netos Después de Impuestos -

El mayor volumen vendido, mas importante en forestal que en celulosa, no ha
impedido la caida del 3,3% de los ingresos del Grupo. El 85,5% de los ingresos
consolidados corresponde a las ventas de pasta de celulosa, que descienden un 7,5%,
consecuencia de los precios medios netos en Ecus conseguidos (-11%), mejorados
por el mayor volumen fisico vendido (2,4%) y por la paridad media Ecu/Peseta (1,3%).

Ei comportamiento de los costes ha seguido la linea de reduccién iniciada en 1995. A
efectos comparativos con la competencia pasteta, si referimos integramente la cuenta
de resultados a la tonelada de pasta vendida, se aprecia una disminucién de los costes
sin amortizaciones préxima a las 900 Pesetaftonelada, consecuencia, tanto de los

reducidos incrementos a nivei absoluto, como del nivel de produccion alcanzado. Asi el

coste total de la tonelada de pasta vendida se ha reducido un 4%, resultando ser de

415 US$/onelada, utilizando cambios medios de 1998, mejora que tiene su origen,
tanto en la reducciéon de costes nominados en pesetas, como en la evolucién de la

paridad media US$/Peseta respecto a 1997, paridad que sin embargo empeoré en el

gitimo trimestre.

El resultado de explotacién presenta un beneficio de 1.395 millones de pesetas,
inferior en 3.275 millones al del afio anterior, consecuencia del comportamiento de los
precios de celulosa, compensado en parte por los resultados de la Division Forestal.
Por ello, la rentabilidad sobre activos netos se ha reducido al 1,1%, si bien resulta una
de las mas altas de los productores de pasta de mercado a nivel mundial.
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Los gastos financieros netos han ascendido a 18 millones de ptas., excluidos intereses
intercalares capitalizados en los activos forestales por un importe de 687 millones de
pesetas., segun la practica contable del Grupo ENCE de registrar la madera en pie en
inmovilizado. La calida de tipos de interés, asi como las diferencias positivas de
cambio, son el origen de la reduccién de 335 millones de pesetas en este epigrafe
respecto de 1997.

La inexistencia de créditos fiscales por resultados negativos de afios anteriores, como
consecuencia de [a consolidacion fiscal dentro del grupo SEPI, ha supuesto un gasto

por impuestos en el afio de 341 millones de pesetas., frente a los 858 millones del afio
anterior. ' '

Como consecuencia de lo anterior, el resultado después de impuestos asciende a un
beneficio de 416 millones de pesetas, con una reduccién de 1.645 millones respecto al
afia anterior y que supone una rentabilidad del 1,1% sobre los fondos propios.

Los fondos generados en operaciones, junto con las subvenciones obtenidas, han
permitido financiar el programa de inversiones, y hacer frente al pago de dividendos,
1.062 millones de pesetas.

El nivel de endeudamiento neto con coste al 31 de diciembre era de 22.779 millones
de pesetas, incrementado por la inversion financiera 2.915 millones de pesetas.
efectuado el 30-diciembre correspondiente a la compra de las acciones de CEASA y el

préstamo subordinado del antiguo propietario.




F El balance consolidado (proforma incluyendo CEASA) muestra un inmovilizado del
Grupo de 58.226 millones de pesetas, de los que 24.209 millones de pesetas
corresponden a la Division Forestal. Ello supone una valoracién contable de 277

US$honelada de capacidad de pasta y de 1.245 US$/Ha gestionada. Si se refieren

integramente los activos a la Tm de pasta de capacidad la valoracion contable seria de

474 US$honelada, sin duda, la mas baja del sector a nivel mundial, con fabricas

recientemente actualizadas en equipos y punteras en tecnologia y un patrimonio

forestal con expectativas de incrgmentos de produccién importantes en el corto-medio
plazo.

La adquisicién de CEASA se ha realizado por debajo del valor contable, apareciendo
una reserva de consolidacién de 665 millones de pesetas que, traducida a sus activos,

supone un precio de adquisicién de los activos pasteros de 226 US$/tonelada de pasta
de capacidad.

Cl CON ACCIO ROPIAS

La Sociedad carecfa y carece de autocartera, sin haber realizado consecuentemente
operacion alguna con acciones propias.

U/HCHIP TANTES D CIERRE

Con fecha 21 de enero se ha materializado la compra de las acciones de

CEASA por ENCE. El valor de compra de las acciones, 935 millones de
pesetas, resulta inferior a los fondos propios provisionales al 31-12-98, que
ascienden a 1.600 millones de pesetas después de saneamientos. Asimismo,
en 21 de enero, ENCE y CEASA han procedido a la amortizacién de los
préstamos que esta Ultima mantenia con entidades financieras y el anterior
accionista por un importe total de 8.345 miltones de pesetas.




¢ Con fecha 9 de febrero de 1999 el Consejo de Administracién de IBERPULP

aprob6 la disolucién de la sociedad (participada al 50% entre PORTUCEL y
ENCE).

PERSPECTIVAS

Aunque en los dos primeros meses de 1999 se han mantenido los mismos precios de
la pasta de celulosa del cuarto trimestre/98, se han anunciado por la mayoria de las
compafiias subidas de la pasta de eucalipto y abedul a 380 /onelada con efecto 1° de
marzo y de la fibra larga del Sur a 500 US$/tonelada con efecto 1° de abril. La mejora
de Ia'demanda, en los paises asiaticos desde finales del 1998, hace prever que en
1998 los precios alcancen una media superior a la del afio anterior, coincidiendo en
cualquier caso los analistas en unas expectativas muy favorables para el afio 2000
derivadas de la ausencia de nuevas capacidades pasteras.

Las 825.000 toneladas de capacidad tras la incorporacién de CEASA permiten

- contemplar este marco pastero sin urgencias de nuevos incrementos, con lo que el

Grupo ENCE podra concentrarse en desarrollar el negocio forestal como elemento
central de la estrategia del Grupo, que en 1999 supondra la gestion de hectareas
adicionales, nuevo crecimiento en la comercializacién de productos y servicios, el
lanzamiento de proyectos de derivados de la madera en lberia, de la terminal logistica
y el poligono industrial anexo a Bopicua, Uruguay. Dentro del 4rea de ce!ulosa,
ademas de afianzar comercialmente el liderazgo en el mercado europeo de pastas de
eucalipto, fa entrada en produccién del proyecto de CENER en el cuarto trimestre/99 y
la optimizacion energética de la fabrica de Navia (CEASA) situaran la produccion
eléctrica en un millén de MW-h.
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