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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES ABREVIADAS

A los accionistas de Iberpapel Gestion, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales abreviadas de Iberpapel Gestion, S.A. que comprenden el
balance de situacion abreviado al 31 de diciembre de 2004, la cuenta de pérdidas y ganancias y la
memoria abreviadas correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales abreviadas en su conjunto, basada en el
trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que reguieren
el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales abreviadas y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables

aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los administradores presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance abreviado y de la cuenta de pérdidas y ganancias
abreviada, ademas de las cifras del ejercicio 2004, las correspondientes al gjercicio anterior.
Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2004.
Con fecha 2 de abril de 2004 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales

abreviadas del egjercicio 2003 en el que expresamos una opinion favorable.

L.as inversiones que Iberpapel Gestion, S.A. tiene en sus participadas se muestran en el balance
de situacion abreviado adjunto siguiendo los criterios indicados en la Nota 4.¢) de la memoria
adjunta. Segun se indica en la Nota 2.e) de la memoria adjunta, con fecha 29 de marzo de 2005
los administradores han formulado las cuentas anuales consolidadas de Iberpapel Gestion, S.A. al
31 de diciembre de 2004, que muestran un beneficio neto consolidado de 10.137 miles de euros y
unos fondos propios, excluidos los beneficios netos del ejercicio, de 160.236 miles de euros, sobre
las que con fecha 18 de mayo de 2005 hemos emitido nuestro informe de auditoria en el que

expresamos una opinion favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2004 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de ia situacion financiera de la Sociedad
al 31 de diciembre de 2004 y de los resultados de sus operaciones durante el ejercicio anual
terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente
aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

Pricew eCoopers Auditores, S.L.

*

Fco. Javier Berzosa
Socio — Auditor de Cuentas

18 de mayo de 2005

PricewaterhouseCoopers Auditores, 5. L. - R. M. Madrid, hoja 87.250-1, tolio 75, lomo 9.267, libro 8.054, scccion 37
Inscrita en el ROAC. con el nimero 50242 - CIF: B-79031290

Pazeo de la Castellana, 43




IBERPAPEL GESTION. S.A.

Cuentas Anuales Abreviadas de 2004

b MY

7 WWARLGY e
7, L S ~ %

et
L

h -
|

-':=-I_.: P
=7 I .
- -.-"":_-r.::-"-

NA4209849




IBERPAPEL GESTION, S.A.

Cuentas Anucdles Abreviadas de 2004

El Consejo de Administracion de la Sociedad Iberpapel Geastion, S.A. en fecha 29
de marzo de 2005, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo
171 de la Ley de Socledades Anonimas y del arficulo 37 del Codigo de Comercio,
procede a formujar las cuentas anuales abreviadas del ejercicio anual terminado
el 31 de diciembfe de 2004, ias cuales vienen constituidas por los documentos
anexos que sigugn a este escrito.

El Consejo de Administracion

Firmao P se

D. Jaime Echevdrria Abona
D. Inigo Solaun Garteiz

D. Néstor Basterrtt Larroude

D. Baltasar Errazfy Navarro

D. Ignacio Penhala Ceberio

D. Ifaki Usandizq:gcj Aranzadi

1

D. Jose Maria Cuevas Salvadors

D. IAigo Echevarria Canales — - B

D. Martin Gonzatez del Vaille Chdavarri

Madrid, 29 de marzo de 2005
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IBERPAPEL GESTION, S.A.

BALANCES DE SITUACION ABREVIADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y 2003

(Expresados en Miles de euros)

ACTIVO

Inmovilizado

Inmovilizacicnes inmaterial
iInmovilizaciones materigl
InMoviizaciones financieras
ACCIONES propias

Activo circulante
Deudores

Inversiones financieras temporales
Tesorerida

Total Activo

2004

45 775

17
45 657
78

16 0467

174
15840
33

2003

45 88¢

45 8]¢%
oJs

13 352

11
13 285
56

W, oy el e o

PASIVO 2004
Fondos propios &1 570
Capital suscrito ;7
Prima de emision 36 198
Reservas 120358
Reserva legal 1 434
Reserva para acciones propias 78
Diferencias por ajuste del capital a euros 172
Otras reservas 13514
Pérdidas y ganancias {beneficios) 6 143
Acreedores a corto plazo 272
Ofras deudas no comerciales 2772

Total Pasivo &1 842

2003

s? 10

7171
38 022
& 834

i 434
b6
1/
5 322
6 ¥83

231

231




IBERPAPEL GESTION, S.A.
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS ABREVIADAS PARY
(Expresadas en Miles de euros)

_&

GASTOS 2004 2003 INGRESOS 2004 2003

Gastos de persongl 288 227 Prestacidn de servicios 180 30
sueldos, salarios v asimilados 243 196
Cargas sccigles 45 31
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 5 Z
Ofros gastos de explotacidn 527 325

Pérdido de explotacién 440 524

Ingresos financieros 6 829 6 824

En empresas del Grupo 45795 & 792

OHros 34 32
Resultados financieros positivos & 829 6 824
Beneficio de las actividades ordinarias & 189 6 300

Yariacion de las provisiones de inmovilizado Beneficios en engjenacién de inmovilizado

inmaterial, material y carterg de control 162 - inmaterial, material y cartera de control - 211

Resultades extraordinarios positivos . . ¥ aados extraordingrios neqativos o o 1462 -
Beneficio antes de impuestos 6 027 7211
Impuesto scbhre scciedades [ 116] 228

Resultade del ejercicio (beneficios) 6 143 6 983




IBERPAPEL GESTION, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2004
(Expresada en Miles de euros)

1. Actividad de la empresa

La Socledad lberpapel Gestidn, S.A. s una entidad mercantil constituida el dia
2] de julio de 1997 ante el notario de Madrid D. Juan Carlos Cabaltleria Gémez,
con el n® 2.427 de su protocolo. La Sociedad estd inscrita en el Registro Mercantil
de Guipuzcoa, en el tomo 1.910, libro 0, folio 43, seccidén 8°, hoja SS-19511, v con
domicilio social en San Sebastian, Avenida Sancho el Sabio 2.

Constituye el objefo de |la Sociedad:

a)  Operaciongg comerciales de todas clases, en nombre y por cuenta propia o
ajenos, referentgs a cualquier mercaderia u objeto.

b) Tenencia y ¢xplotacidn de cualquier tipo de fincas urbanas, risticas,
agricolas, forestales e industriales.

c) Lasuscripcion, adquisicidn derivativa, tenencia, disfrute, administracién,
compraventa o gnajenacion de valores mobiliarios y participaciones sociales,
con exclusion dejlas actividades reguladas por la Ley 46/84 y de aquéllas sujetas
a normativa especifica propia.

2. Bases de presentacioén

——

) Imagen fiei

|
Las cuentas andales se han preparado a partir de los registros contables de la
Sociedad y se presentan de acuerdo con la legislacion mercantil vigente y con
las normas establecidas en el Plan General de Contabilidad, con objeto de
mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de 0s resultados

de Ia Sociedad.

Las clfras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales,
los balances de situacion, las cuentas de pérdidas y ganancias y esta memoria,
estan expresaddas en miles de euros.

L) Principios contables
Las presentes cuentas anuales se han preparado aplicando os principios

contaples generalmente aceptados en la legislacion espafiola. No existe ningun
principio contable que, siendo significativo su efecto, se haya dejado de aplicar.

el LM 2 g

]
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C) Agrupacion de partidas “

A efectos de faciitar la comprension del balance y cuentd :
ganancias, dichos estados se presentan de forma agrupada, presentdndose 1os
andlisis requeridos en las notas correspondientes de |a memoria.

d) Cuentas anuales abreviadas

Por cumplir las condiciones establecidas en el articulo 181 apartado 1 de la Ley
de Sociedades Anonimas, los Administradores presentan las cuentas anuales en

forma abreviada.

e) Cuentas anuales consolidadas

La Socledad es ghminante de un grupo de Sociedades de acuerdo con el Real
Decreto 1.815/19%1 del 20 de diciembre, por lo que estd obligada a presentar
cuentas anualeg consolidadas, Los Administradores han elegido, por razones de
clandad, formulyr en fecha 29 de marzo de 2005 dichas cuentas anuadles
consolidadas pof separado, gue muestran un beneficio neto consolidado de
10.137 miles de ¢uros y unos fondos propios, excluidos los beneficios netos del

ejercicio, de 160]236 miles de euros.

3. Distribucion de resultados

La distribucion ;:‘revis’rc:l del resultado del ejercicio 2004 gque se someterd ala
aprobacion de |a Junta General de Accionistas es la siguiente:

Miles de euros

!
I
Base de reparto:,
|

Perdidas y ganancias del ejercicio . 4 143

Distribucion:

A Reservas voluntaras 4 352
A Dividendos 1 791
6143

N24259854 :
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4. Criterios contables

a)  Inmovilizaciones inmateriales

Las inmovilizaciones inmateriales figuran contabilizadas a su precio de adquisicién
O coste de produccion. Se amortizan linealmente segun su vida Util estimada y en
funcion del siguiente coeficiente:

7o

Aplicaciones informaticas 25

L) Inmovilizaciones materiales

ateriales se reflejan al precio de adquisicion o coste de
zan linealmente segun su vida Util estimada v en funcion del

Las iInmovilizaciones
produccion. Se am
siguiente coeficient

7o

Otro inmovilizado 25
Las mejoras en biengs existentes que alargan la vida Util de los activos son
capitalizadas. Los gastos financieros y diferencias en cambio directamente
relacionados con elfinmovilizado material y devengados antes de su puesta en
funcionamiento sonjigualmente capitalizados.

Los gastos de mantenimiento y conservacion se cargan a resultados en el
momento en que sé producen.

Las bajas y engjenaciones se reflejan contablemente mediante la eliminacién del
coste del elemento y la amortizacion acumulada correspondiente. a

c) Inmovilizaciones financieras
. Las inmovilizaciones financieras se reflejan al precio de adquisicidn o al de

mercado si fuera menor. kI precio de mercado se determina para cada una de
las categorias de inmovilizaciones financieras del siguiente modo:

) Participaciones en el capital de Sociedades del Grupo:

Por su valor tedrico contable corregido en el importe de las plusvalias tacitas
existentes en el momento de la adquisicion y que subsistan en la fecha del
oalance. La dotacion de provisiones se realiza atendiendo a la evolucion de
los fondos propios de la Sociedad participada.

Z b 4 B s
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i)  Ofros valores distintos de las participaciones arriba mencionadas:

- Admitidos a cotizacion oficial: por el menor entre la cotizacion media
del Ultimo trimestre del ejercicio y la cotizacién Ulitima del ejercicio

- No admitidos a cotizacion oficial: tomando como base el valor tedrico
contable resultante de las Oitimas cuentas anuales disponibles

d)  Creditos no comerciales

Los creditos no comerciales se registran por el importe entregado, reflejandose,
en su caso, los intergges implicitos incorporados en el valor nominal o de
reembolso con vengimiento superior a un ano en el epigrafe Ingresos a distribuir
en varios ejercicios g imputandose a resultados siguiendo un criterio financiero.

e) Inversiones fingncieras temporales

Las inversiones findirjcieras temporales se reflejan al precio de adquisiciéon o al de
mercado, si fuera menor. El precio de mercado se establece con |os mismos
criterios que para Igs inmovilizaciones financieras.

f) Impuesto sobie sociedades

o& reconoce coma gasto en cada ejercicio el impuesto sobre sociedades
calculado en basg al beneficio antes de impuestos desglosado en las cuentas
anuales, corregidd por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios
fiscales y tomandq en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. B
Impuesto diferido Eunﬂcipado que surge como resulfado de diferencias

temporales derivadas de la aplicacion de criterios fiscales en el reconocimiento
de ingresos y gastps, se refleja en el balance de situacién hasta su reversion.

Las bonificaciones y deducciones en la cuota del impuesto, asi como el efecto
Impositivo de la aplicacién de pérdidas compensables, se consideran como
minoracion del gasto por impuestos en el gjercicio en que se aplican o
compensan.

El criterio seguido en el reconocimiento del pasivo por impuestos diferidos es el de
provisionar todos, incluso aquellos cuya reversidon no estd prevista de inmediato.
Dicha provision se gjusta para reflejar eventuales cambios en el hpo del impuesto
sobre sociedades. Por ofra parte, los impuestos anticipados sélo se reconocen en
el activo en la medida en que su realizacidon futura esté razonablemente
asegurada en el plazo maximo de 10 afos, o siempre que no existan impuestos
diferidos que los compensen, a partir de 10 afios.
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g) Acreedores

Las deudas a corto plazo figuran contabilizadas a su valor de reembolso,
reflejdndose, en su caso, eventuales intereses implicitos incorporados en el valor
nominal © de reembolso bajo el epigrafe Gastos a distribuir en varios ejercicios.
Dichos intereses se imputan a resultados siguiendo un criterio financiero.

n}  Autocartera

Las acciones propias en cartera se reflejan en el balance a su precio de
adquisicion o al de mercado si fuera menor, dotdndose la correspondiente

reserva requerida porfla legislacion vigente.,

) INngresos v gast

Imputan siguiendo el criterio del devengo, es decir, en
funcion de la corriente real de bienes y servicios que representan y con
independencia del momento en que se produce la corriente monetaria o

financiera derivada de ellos.

LOS Ingresos y gasto

NO obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad Unicamente
contablliza los benefjcios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, mientras

que los riesgos previgoles y las perdidas eventuales con origen en el gjercicio o en
otro anternor, se contabilizan tan pronto son conocidas.

) Medio Gmbiepfe

Los elementos incor;:LDrc:st al patrimonio de la Sociedad con el objeto de ser
utilizados de forma duradera en su actividad, cuya finalidad principal sea la
minimizacion del impacto medioambiental asi como la proteccidén y mejora del
medio ambiente, se reflejan en el epigrafe correspondiente del inmovilizado
material, capitalizandose a su precio de adquisicidn o a su coste de produccion y
se amortizan en funcidn de su vida Util estimada en base a los coeficientes
expuestos para inmovilizaciones materiales similares.

Los gastos medioambientales derivados de |as citadas actividades, se consideran
gastos de explotaciéon del ejercicio en el que se devenguen, considerdandose
como extraordinarios, aguellos que se produzcan fuera de la actividad ordinaria
de |la Sociedad.

Se registra una provision de naturaleza medioambiental cuando se originan
gastos en el ejercicio corriente o cuando 10s gastos provengan de los anteriores,
ast como cuando a fecha de cierre del ejercicio, sean probables o ciertos pero
indeterminados en importe o fecha. También se crea una provisidén para
actuaciones medioambientales, como consecuencia de obligaciones legales o

2 1 4 / (/\%ﬂ A“F/&BM*
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contractuales de la Sociedad, asi como para compromisos adguiridos poirerer ™"
prevencion y reparacion de dafos al medio ambiente.

5. Inmovilizado

_os movimientos habidos durante el ejercicio 2004 en las partidas incluidas en
nmovilizado han sido los siguientes:

Miles de euros

Saldo al Saldo ai
31.12.03 Adiciones Traspasos 31.12.04
Coste
nmovilizaciones inmateriages | - 3 - 3
nmovilizaciones materiale . 8 18 - 26
nmovilizaciones financierds 45 849 - ( 30) 45 819
Acciones propias 66 32 - 98
45 923 53 ( 30) 45 946
Amonrizacion acumulad
iInmovilizaciones inmaterigles - - - -
Inmovilizaciones materiales [ 4) ) - {9
| [ 4 () - (9}
Provisiones
Inmovilizaciones financiefas [ 30] ( 1 62) 30 [ 1862)
([ 30) (1 62) 30 ( 162)
Valor neto contable 45 889 45775

El epigrafe de Inmovilizaciones financieras al 31 de diciembpre de 2004 se
compone de participaciones en empresas del grupo (Nota 6).

La adicidn recogida en el epigrafe de Provisiones del Inmovilizaciones financieras,
nor importe de 162 miles de euros, corresponde con la correccion valorativa
necesaria para adecuar el valor de su inversion al valor patrimonial de |a

Sociedad Distribuidora Papelera, S.A.

Fn este sentido, con fecha 31 de diciembre de 2004, se aprobd una aportacidon d
la Sociedad Distribuidora Papelera, S.A. en concepto de aportacion para
reponer perdidas y restablecer el equilibrio patrimonial social. Con fecha 28 de
enero de 2005, la Sociedad ha procedido a desembolsar la cantidad de 162

2., (k) e
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El movimiento de traspasos habido dentro del epigrafe de inmovilizado financiero

corresponde al traspaso a corto plazo de créditos al personal, los cudles estdr
totalmente provisionados, cuyo vencimiento es el ejercicio 2005.

Ver Nota 8.d sobre la adguisicion de ACciones propias.

4. Participaciones en empresas del Grupo

. Mlles de euros
Valor neto contable

- % de Paricipacion _~ enla mathiz

Nombre y domicilio o Actividad Directo Indirecto Dominante Otras

e A A e———— —_— e e
Distibuidora Papelera, S.A. Comercializadora mayoenstg de papel 100 ( 102) -
Madrid (Espana)
Maoliner, Dominguez y Cia, S.A. Comercializadora mayorista de papel 100 60 —
sant Adria de Besos (Espafia)
Ibareucaliptos, 5.A. Repoblacidon y aprovechamianto 100 3 994 —
La Palma del Condado (Espaid) forestol |
Papelera Guipuzcoana de Zicghaga, Fabncacion, fransformacion y 100 41 517 —
S.A, comerciglizacion de papel
Hernanl (Espana)
Central de Suministros de Artes Comercialzadora mayonsta de papel 100 40 —
Graficas Fapel, S.A,
Madnd (Espana)
bherbama Papel, 5.A. Comerciaiizadora mayorista de papel 100 60 —
sont Adnd de Besos {Espana)
Zicuirmnex France, S.AR.L. | Promocion de exportaciones 100 3 - -
Hendaya (Francid)
licupap, S.A. Promocion de exportaciones 100 40 L
son Sebastion (Espanag)
lberforesta, 5.A. Repoblacidn y aprovechamiento 100 - 1109
La Palrma del Condado {Eﬂpﬂﬁmb forestal
Copaimex, 5.A. Pramocion de exportaciones 100 - A75
san Sebastian (EspanQ) |
Ibherpapel Argenting, S.A. Repoblacion y aprovechamiento 100 - 4 368
Coldn (Rep. Argenting) forestal
Papeteries de FAtlantique, S.A. Alquiler de bienes muebles e 99,99 -- 46135
Hendaya (Francia) inmuebles
Los Eucaliptus, S.A. Repoblacion y aprovechamiento 100 —- 5 669
Paysandu {Uruguay) forestal
Samakil, S.A. Comercializadora de maderg 100 - 3
Montevideo (Uruguay)
G. Gil, S.A. Comercializadora de maderd 100 - 403

Colon (Rep. Argentina)

NZ42038006




Ninguna de las empresas del Grupo, salvo la Sociedad dominante. cotiza en
Bolsa.

En el ejercicio 2003 la Direccidn del Grupo tberpapel decidid, debido af
permanente declive del mercado del papel autocopiativo, la finalizacion de o
mencionada actividad papelera dentro del Grupo. Este hecho ha implicado el
cese de la actividad productiva en la planta de la Sociedad Papeteries de
"Atlantigue situada en Hendaya (Francia). A partir de este momento., el objeto
social de la misma es el alguiler de bienes muebles e inmuebles.

Los Administradores de la Sociedad consideran que la inclusion de los datos a ios
que hace referencia el articulo 200 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anonimas sobre las Sociedades del Grupo podria revelar informacidén delicada
frente a terceros. En gonsecuencia, se omite tal informacion en virtud del citado

articulo 200 de la Leyde Sociedades Andnimas.

7. Inversiones fin leras temporales

LOS movimientos hapiglos durante el ejercicio 2004 en las cuentas incluidas en
nversiones financierap temporales han sido los siguientes:

Miles de euros

saldo al Saldo al
31.12.03  Enkradas Salidas 31.12.04

Créditos a corfo plazo o empresas

del Grupo 10 515 2 485 - 13 000
Carferd de valores g cortio plazo - 463 . 463
Ofros créditos | 2770 298 695 [ 299 088) 2377
f 13 285 15 840
. el

El epigrafe Créditos a corto plazo a empresas del Grupo recoge la parte
dispuesta del crédito que por un importe de 13.000 miles de euros se concedid a
& Sociedad del Grupo Papelera Guipuzcoana de Zicuiiaga, S.A. B fipo de interés
devengado durante el ejercicio 2004 ha sido del 2,555%. E] limite de |a
mencionada linea de credito es de 18.000 miles de euros v su vencimiento es el

31 de diciembre de 2005.

El epigrafe de Otros créditos recoge las imposiciones a corto plazo compuesta
durante el gjercicio por eurodepdsitos. La rentabilidad de las mencionadas
inversiones financieras temporales durante el ejercicio 2004 ha oscilado entre el

1,99% vy el 2,25%. (/\N //

£ 44
/3’\/\/-‘?—
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8. Fondos propios

Los movimientos habidos durante el gjercicio 2004 en las cuentas incluidas en
Fondos propios han sido 1os siguientes:

__Miles de euvros

Distribucion ~ Adquisicién

Saldo al delresultado Resultado " de acciones Otros Saldo dl

311203 = de2003 de 2004 Dividendos __ propias movimientos 31.12.04

Capital social 7171 - - - - - 7 171

Frima de emision 38 022 - - - ( 32) (1792) 36 198

Raservas: 6 834 5192 - - - 32 - 12 058

Reserva legal 1 434 - - - - - 1 434
Reservas por acciones

Dropias - - - 32 - 98
Diferencias por gjuste

del capital a euros - - - - - 12

Oras reservas 5192 - - - - 10 514

Dividendos 1 791 - (1791) - . .

Resuttado del ejercicio [ 6 983) 6 143 - - 6143

- 6143 ‘ i 7‘?12 - 1 792 61 570

- i | | T

a)  Capital suscrit

Bl capital social susgrito asclende a 7.171.366,80 euros, representado por
11.952.278 acciongs ordinarias de 0,60 euros de valor nominal cada una de ellas,
el cual estd totalmente suscrito e integramente desembolsado.

No existen restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones.

La totalidad de lak acciones de la Sociedad estdn admitidas a cotizacidn en Ia
Bolsa. |

A 31 de diciembre de 2004, [a Sociedad no fiene conocimiento de ningund
participacion supertor al 10% de su capital social por una entidad juridica.

b)  Prima de emisién de acciones
Esta reserva es de libre distribucion.

Con fecha 15 de junio de 2004, la Junta Generdl de Accionistas aprobd la
devolucion parcial de prima de emision a los accionistas a razén de 0,15 euros
pOr accion, por un importe total de 1.792 miles de euros.

NZ24259861
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c) Reservalegal

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el articulo 214 de la Ley de
Sociedades Anonimas, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por
100 del beneficio del gjercicio se destinard a esta hasta que alcance, al menos, el
20 por 100 del capital social.

No puede ser distribuida vy si es usada para compensar pérdidas, en el caso de
que no existan ofras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta
con beneficios futuros.

d) Reservas por acciones propids

La Socledad ha adqufido en el gjercicio 2.123 acciones propias por un importe
de 32 miles de euros. jp 31 de diciembre de 2004, la Sociedad posee un total de
?.715 acciones propi@s por un importe de 98 miles de euros. Dichas acciones
representan el 0,08 el capital social de la Sociedad. El valor de estas acciones
se Inciuye en el epigragfe "Acciones propias” del balance de situacion,
habiendose estableCido la reserva correspondiente, mediante ia aplicacién de ia
prima de emision por el mencionado importe.

+

e) Diferencias por gjuste del capital a euros
La Sociedad tiene registrada una reserva indisponible derivada de las diferencias
surgidas como consgcuencia de la conversion a euros de la cifra de capital

social, de acverdo cpn el contenido de la Ley 46/1998 de 17 de diciembre sobre
la Introcduccion al Euro.

f) QIras reservas

Este epigrate incCluyg las reservas voluntarias constituidas libremente por la
Sociledad. ,

g)  Autocartera

La Junta General de Accionistas de la Sociedad acordd con fecha 15 de junio
de 2004 autorizar la adqguisicion derivativa de acciones propias por parte de o
Socledad, en |os terminos previstos en ia ley, hasta un mdximo del 5% del capita
social, al precio minimo del valor nominal y el méaximo de 30 euros por accion. E
plazo para llevar a cabo la citada autorizacion se fijd en 13 meses.

]

£0d [ Ik g P

10

NZ24209862



9. Impuesto sobre sociedades y situacién fiscal

Debido a gue determinadas operaciones tienen diterente consideracion o
efectos de |a tributacion por el impuesto sobre sociedades vy de la elaboracion
de estas cuentas anuales, I base imponible del gjercicio difiere del resultado
contable. Bl impuesto diferido o anticipado surge de la imputacion de ingresos y
gastos en periodos diferentes a efectos de la normativa fiscal vigente v de |a

relativa a la preparacion de las cuentas anuales,

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del impuesto

sobre sociedades es la siguiente:

Resultado del gjercicio
impuesto sobre sociedade

Resultado antes de impuesto
Diferencicas permanentes

Base imponibie (Resultado figcal)

Miles de evuros
2004

6 143

[ 116)

6 02/

99

6 126

tl cargo por impuesto sobre sociedades, resultado de aplicar el tipo impositivo
del 32,5%, ha quedado re)ducido en 2.107 miles de euros por deducciones por

doble mpaosicion intersocletaria.

Al 31 de diciembre de 2004 la Sociedad se ha reconocido un impuesto
anficipado por deduccianes por doble imposicion intersocietaria generadas en el

ejercicio por importe de 116 miles de euros.

La Socledad tiene pendientes de inspeccion por las autoridades fiscales los

cuatro ultimos anos para todos los impuestos que le son aplicables.

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden ser considerados
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
iInspeccionadas por las auvtoridades fiscaies o haya franscurrido el plazo de
prescripcion de cuatro anos. Los Administradores de la Sociedad no esperan que

en caso de inspeccion surjan pasivos adicionales de importancia.

De acuerdo con las normas contables aplicables las contfingencias estimadas
como probables son provisionadas contablemente, mientras que aquellas otras
evaluadds como remaotas no son reconocidas como tal ni desglesmdas excepto

2ud/ hAy 42
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menos Comao posible.

En diciembre de 2004 el Tribunal Supremo dictd sentencia desestimando 1os
recursos de casacion interpuestos por las Diputaciones Forales contra la sentencia
de 1999 dictada por la sala de lo Contencioso-Administrativo del Tribunal Superior
de Justicia del Pais Vasco en la que se impugnaba y consideraba nulos
determinados articulos de las Normas Forales del impuesto sobre Sociedades de
la Comunidad Autonoma del Pails Vasco.

La Socledad ha venido aplicando la normativa fiscal vigente en cada momento,
por lo que estima remoto dl efecto, si alguno, que esta sentencia pudiera tener,
desde el momento de su gecutividad, en las cifras registradas en Ias presentes
cuentas anuales.

10. Ingresosy gastos
a)  Transacciones con'empresas del Grupo

Miles de euros

2004
Prestacion de servicios 180
Ingresos de participaciones en capital de empresas del Grupo 6 489
Interaeses de empresas del Grupo 306

b) Cargas sociales

Miles de euros
2004

Seguridad social a cargo Je la empresao 45

4.5

La Sociedad no fiene contraidos con los empleados compromisos por planes de
nensiones.

Tad oy
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11. Ofrainformacion

a)  Numero promedio de empleados

___ 2004

Directivos 2
Administrativos . g
“4

o) Retribucion dlos Administradores

tl importe de las remunerficiones por todos los conceptos devengados por los
miembros del Consejo de|Administracion de la Sociedad representa del orden

del 4,5% de los beneficigs(liquidos de la Sociedad, incluyendo la retribuciéon de los
consejeros ejecutivos. [ |

El importe de las remunerficiones percibidas por los miembros del Consejo de
Administracion de la Socigdad por ser miembros del mismo se distribuye a partes
iguales entre los miembrgs del Consejo.

NO existen prestamos vives mantenidos por los miembros del Consejo de
Administracion,

Administracion, obligaci pnes en matena de pensiones y seguros de vida. No
existe ningun tipo de garantia otorgada por la Sociedad en favor de miembro

alguno del Consejo de Administracion.

La Sociedad no tiene cocgtrc:]'dc:s, con miembro alguno del Consejo de

c)  Participaciones, c:c:i'gcss y funciones y actividades de los Administradores

De conformidad con lo establecido en el apartado 4 de articulo 127 ter de la Ley
de Sociedades Anonimas, introducido por la Ley 26/2003, de 17 de julic de, por Ia
que se moditica la Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores, v el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, con el fin de reforzar ia
fransparencia de las sociedades andnimas, se sefala que los miembros del
Consejo de Administracion no han mantenido participaciones en el capital de
sociedades que mantengan actividades con el mismo, andlogo o
complementario géenero de actividad al que constituye el objeto social de Ia
>ociedad fuera del Grupo Iberpapel, salvo 1os descritos a continuaciodn.

D. Ignacia Penalba Ceberio, consejero dominical, posee 1.960 acciones con
caracter ganancial de la Sociedad Reno de Medici, S.P.A., Sociedad que dada
la descripcion de su objeto social podria mantener actividades andlogas o

AR~
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complementarias a las redlizadas a su vez por lberpapel Gestion, S.A. Significar
que el numero de acciones de la mencionada sociedad es de 269.129 miles de
acciones, representando dicha participacion el 0,0007 %.

Asimismo, 10s miembros del Conse|o de Administracion no han realizado ni
redlizan actividades por cuenta propia o gjena del mismo, andlogo o
complementario género de actividad del que constituye el objeto social de

lberpapel Gestion, S.A.

d) Honorarios de auditores de cuentas

Los honorarios correspondientes a los servicios de auditoria y otros servicios
prestados por PricewaternpuseCoopers Auditores, S.L. durante el ano 2004 han
ascendido a 19 miles de epros. N ' |

12. Medio ambiente

Dada la actividad de laSeciedad, no se realizan inversiones empresariaies con
incidencia en el medio anmpbiente, ni se conocen litigios que afecten a la
Sociedad por temas medipambientales.

13. Acontecimientos pogteriores al cierre

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales no se han producido
hechos posteriores que Ingidan de manera significativa en las mismas, salvo los
indicados a continuacion

Con fecha 12 de enero de 2005 el Consejo de Administracién de la Sociedad
aprobo la distribucion dejun dividendo a cuenta de los resultados de 2004 por un
importe bruto de 0,15 eurps por accion (0,1275 euros netos por accidon), siendo

' ' Q@O a partir Eel 26 de enero de 2005.

14

NZ24259866



0

%

PEREY EAUQUILLQ ¥ PEREZ, Motario de Madrid y de su
LEGIQ; DOY FE: Que considero legitimas las firmas y

S que an thceﬂen de D. JATME ECHEVARRIA ABONA,

QOL UN GARTEIZ GOXNEASCQOA, D, MESTOR BASTEDRDRA LARROUDE D % |

TASAH CRRASTI MAVARRO, D, IGNACICO PERALRA Ffﬂh“ 0, D,

MIRCNA USANDIZADA ARANTZADI, D, JOSE MARIA CUEVAS S;LVAQUH, -

D, INIGQ ECHEVARRIA CANALEE Y D, MADTIN MARI CONZALEY? DEL -~

YALLE CHAYARRI; por ser iguales ~al parecer, 2 las que flgu -

COS
co

ranr enr sus D, N, T nlmeros: 77185-E; 14410837-A: 16025881250
14712935-L; 00731139-5; 151605;T- ; 125444198 -H; 15912112~E y
02688682-X, respectivamente; —cecemmmmm e - -

#ladrid a once de Abril de dos mi

RSIRE N1 PRILS FIDT * '.-;-'~'— o
" I' Iy . . m

SELLO DE

NOTARIADO
EUROPA *; :

RS TESTIMONIO DE IDENTIDAD
DY i En Madrid, mi residencia, adevmeede Ajul de
TP P PR TRRPRN & = = S ervere e arenns

SELLO DE

T '; VO, MARCCS PEREZ-SALCUILLO Y PEREZ, Notar :
am&mmmmmmv; o, COT PLkeZL-0ALGINLLO Y PEREZ, Notario del llustre

-..I n, h it i\. ¥} ~
Colegio da NTord L, VPR RURORORI
| b ::'-fr ‘-::_ ﬁh'x-"q I e T T T, P, IR O e et
IO P e QLS Eta Eﬁa:¢v~1f+f}rt‘cuhxﬁfoJJ ..... ﬁhﬁ;f;.cifjhhja e
- . a-., - . ol
el anverso v rm ok LecN® T0HCs e paoal imcmmso ol

el L
(.f‘:)lﬁj'cjl\:) I\i-....:’i‘*,.-ni'--_:i;f :i Né r IW!JET‘:“-..HHH-H ......... ﬁ LS q é”c.?..”.””“.

Garen - - sigulentes en croan, ios cuaies firmo v sello con el de ml

—— -
-

¢
a

mmLPmusFmE ' Notaria, reproducen excota @ Infegramente el documento ¥
. "amgpae - Que me Na SIao exNinido por pa Te;} inTeresQdaq,

i
i
i
i
I
[
I
i
I
!
i
I
I
i
i
i
i
i
i
!




. "
S

IBERPAPEL GESTION, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Informe de auditoria,
Cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2004 e
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PRICEWATERHOUSE( COPERS

Paseo de la Castellana, 43
28046 Madrid

Tel. +34 902 021 111

Fax +34 913 083 566

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los accionistas de Iberpapel Gestion, $S.A.

Hemos auditado 1as cuentas anuales consolidadas de |Iberpapel Gestion, S A. y sociedades
dependientes (Grupo consolidado) que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de
diciembre de 2004, |a cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria consolidadas
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad
de los administradores de la Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinidn sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo

realizado de acuerdo con las hormas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas

anuales consolidadas y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y
de |as estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacién mercantil, los administradores de la Sociedad dominante presentan,
a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance consolidado y de la cuenta de
perdidas y ganancias consolidada, ademas de las cifras del ejercicio 2004, las correspondientes al
ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2004. Con fecha 2 de abril de 2004 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de
las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003 en el que expresamos una opinion favorable.

En nuestra opinioén, las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2004 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de
Iberpapel Gestidn, S A. y sociedades dependientes (Grupo consolidado) al 31 de diciembre de
2004 y de los resultados de sus operaciones durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y
contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretaciéon y comprension adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad

con los aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gestion consolidado adjunto del gjercicio 2004 contiene las explicaciones que 108
administradores de la Sociedad dominante (Iberpapel Gestion, S.A.) consideran oportunas sobre
la situacion del Grupo consolidado, la evolucidon de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma
parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado gue la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con |a de las cuentas anuales

consolidadas del ejercicio 2004. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de

informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de las sociedades del Grupo.

Fricewater,

ocopers Auditores, S.L.

Fco. Javier Berzosa
Socio — Auditor de Cuentas

18 de mayo de 2005

PricewaterhouseCoopers Auditores, S, L, - R. M. Madrid, hoja 87.250-1, iolio 75, toma 9267, libro 8.054, seccion 3
Inscrita en el R.OAC, con el numero 50242 - CIF;, B-7903 1290
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IBERPAPEL GESTION, $.A.

Cuentas Anualas Consolidadas e Informe de Gestion de 2004

bl Consejo de Administracion de [a Sociedad iberpapel Gestion, S.A. en fecha 29
de marzo de 1405, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo
171 de la Ley de Sociedades Anonimas y del articulo 37 del Codigo de Comercio,
procede a tfgrmular las cuentas anuales consolidadas y el informe de gestion del
elercicio. andallterminado al 31 de diciembre de 2004, los cudles vienen
constifuidos pdr los documentos anexos que siguen a este escrito.

Consejo de Agministracion:

Firma Q\ Vise

D. Jaime Echevarria Abona

D. IRigo Solayn Garteiz

D. Néstor Basterra Larroude

D. Baltasar Efraztt Navarro

D. Ignacio Péﬁc::ilbc:: Ceberio
|

D. Inaki Usmndizmgc:] Aranzadi
D. José Maria Cuevas Salvador

D. IRigo Echevarria Canales

# _ D  —— % m .

D. Martin Gonzdlez del Valle Chavarri

?l.-
e
Al

<1,

"l

Madrid, 29 de marzo de 2005
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICID ANUAI.
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 -
(Expresada en Miles de euros)

-
f
=

¥

1. Actividad y estructura del Grupo

berpapel Gegtion, S.A. y sus Sociedades dependientes (en adelante el Grupo)
fienen como gctividad principal la fabricacion y comercializacion de papel, asi
como la inveion en patrimonio forestal. Su principal instalacion industrial estd
ubhicada en ernani {Guipuzcoaq).

inante

Sociedad d

La Sociedad(berpapel Gestion, S.A. es una entidad mercantil constituida el dia
21 de julio dg 1997 ante el notario de Madrid D. Juan Carlos Cabdgalleria Gomez,
con el n® 2,427 de su protocolo, La Socledad estd inscrita en el Registro Mercantil
de Guipuzcda, en el tomo 1.910, libro O, folio 43, seccion 8%, hoja SS-19511, v con
domicilio sogial en San Sebastidn, Avenida Sancho el Sabio 2.

Constituye €l objeto de la Sociedad:

a) Operagiones comerciales de toda clase, en nombre y por cuenta propia o
ajena, referente a cudalguier mercaderia u objeto.

o) Tenenfim vy explotacidon de cudalquier tipo de fincas urbanas, risticas,
agricolas y forestales.

compraventa o engjenacion de valores mobilliarios y participaciones sociales,
con exclusion de las actividades reguladas por la Ley 46/84 y de aquellas sujetas
a normativa especifica propia.

c) LG su%cripcién, adquisicion derivativa, tenencia, disfrute, administracion,

Sociedades dependientes

La relacion de Sociedades dependientes de la Sociedad dominante, a los
efectos de preparacion de las presentes cuentas anuales consolidadas, v la

informacion relativa a las mismas es la siguiente:
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Nombre Sociedad

Domicilic 7o
y fecha de constifucion Actividad Directa
Papelera Guipuzcoand de Fabiicacion, 100
ligunaga, S.A. transformacion y
Hermani {Espana) comercidiizacion de
24 de octubre de 1935 pape|
Distribuidora Papelera, 5 A Comercializadora 100
Madnd (Espanaq) mayonsta de papel
25 de octubre de 1784
Moliner, Dominguez y CJa, S.A Comerciglizadorg 100
sant Adnd del Besos (Egoanay) mayonsta de papel
31 de oclubre de 1784
Ibereucaliptos, S.A. Repoblacion y 100
La Pama del Condagg (Espanaq) aprovechamiento
21 dejulio de 1997 forestal
Central de Suministrgside Comercializadora 100
Artes Graficas Faopel 3.A. mayonsta de papel
Madnd (Espanag)
4 de sepliembre de 1997
berbarna Fapel, S.A. Comerciolizadora 100
Sant Adrid del Besos (Espana) mayonsta de papel
4 de septiembre de 997
licuimex France, S.AR.L. PFromocion de 100
Hendaya (Francia) exportacionas
/ de octubre de 199

Promocion 100

Zicupap, S.A.
san Sebashan (Egpuhmj
21 de noviembre de| 2003

Iberdoresta, $.A, |
Lo Palma del Condado (Espanal
29 de julio de 1974 |
: I
|
Copaimex, 5.A. j
San Sebastian (Espana)
4 de jurio de 1985 !

Iberpapel Argenting, S.A,
Colon (Rep. Argenting)
8 de ogosto de 1988

Papetenes de [Atlantiquea, S.A.

Hendaya (Francia)
12 dejunio de 197 ]

Loos Eucaliptus, S.A.
Paysand( {Uruguay)
3 de noviembre de 1989

samakil, 5.A.
Mantevideo (Uruguay)

2 de enerc de 19%7

G. Gil S.A.
Colon {Rep. Argenting)
17 de enero de 2002

de exportaciones

Repoblacion vy
aprovechamiento
foresial

Promocion de
axportaciones

Repoblacion y
gprovechamiento
forestal

Alguiler de bieneas
muebles e inmuebles

Repoblacion v
aprovecharmento
forestal

Comercializadorg de
madero

Comercializadora dea
maderq

=
indirecia

100

100

100

2999

100

100

100

contable

Valor neto

41 517

( 102)

60

3974

&0

60

60

P 107

475

4 368

6 1335

5 669

603

lberpapel Gestion, S.A.

iberpapel Gestlion, S.A.

Iberpapel Geshon, 5.A.

Iberpapel Gestion, §A.

berpapel Geastion, S.A.

berpopel Gestion, S.A.

Iberpapel Gestidn, §.A.

berpapel Geston, S.A,

iIberevcaliptos, 5.A.

Papelera Guipuzcoana
de 7Jicunagag, S.A.

lberewcaliptos, S.A .

Fapelera Guipuzcognd

de licuRnaga, S.A.

Iberevucaliptos, S.A.

Ibereucaliptos, S.A.

Iheraucahptos, §.A.

Fl supuesto que determina la configuracidon para todas las Sociedades del Grupo
es la posesion de la mayoria de los derechos de voto en los drganos de

administracion (directa o indirectamente).
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El perimetro de consolidacién del ejercicio 2004 no ha cambiado ¢ c:@n Tespecfo .' |

"'A'q;,

del gjercicio anterior. . M oy

En el ejercicio 2003 la Direccidén del Grupo Iberpapel decidio, debido al
permanente declive del mercado del papel autocopiativo, la finalizacion de |a
mencionada actividad papelera dentro del Grupo. Este hecho ha implicado el
cese de la actividad productiva en la planta de ia Sociedad Papeteries de

' Atlantique situada en Hendaya (Francia). A partir de esie momento, el objeto
social de la misma es el alquiler de bienes muebles e inmuebles.

Con fechal31 de diciembre de 2004, la Sociedad dominante aprobd und

aportaciofy a la Sociedad del Grupo Distribuidora Papelera, 5.A. en concepto de
aportaciof para reponer pérdidas y restablecer el equilibrio patrimonial social.
Con fechf]28 de enero de 2005, |a Sociedad ha procedido a desembolsar g

cantidad|de 162 miles de euros.

2. Bases de presentacion

a) Imagen fiel

Las cuent@is anuales consolidadas se han preparado a partir de 1os regisiros
contables| de Iberpapel Gestion, S.A. y de las sociedades consolidadas e incluyen

los ajustes|y reclasificaciones necesarios para la homogeneizacion temporal y
valorativg con |la Sociedad dominante. Dichas cuentds anuagles se presentan de

acuverdo ton lo establecido en la legislacion mercantil vigente y con las normas
establecidas en el Plan General de Contabilidad y en el Real Decreto 1.815/1991
de 20 de|diciembre, por el gue se aprueban las normas pard la formulacion de
cuenfmsfnuq\eg consolidadas con objeto de mostrar la imagen fiel del
patiimonio, de la situacion financiera y de 10s resuliados de la sociedad

dominarite y del Grupo consolidado.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales

consolidadas, los balances de sitfuacion consolidados, las cuentas de perdidas y
ganancias consolidadas y esta memoria, estan expresadas en miles de euros.
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Principios de consolidacion

Las cuentas anuales consolidadas se han elaborado de acuerdo co'h"'pmﬁﬁi/cns
contables generalmente aceptados, y en concreto, segun lo establecido en las
normas para ia formulacion de cuentas anuales consolidadas, reguladas por el
Real Decreto 1.815/1971 de 20 de diciembre. Se ha aplicado el método de
consolidacion y los criterios de valoracion que se indican a continuacion:

- Método de consolidacion

La consaifdacion se ha efectuado aplicando el método de integracién
global, gye supone la incorporacion al balance de la Sociedad dominante,
de los blgnes, derechos y obligaciones que componen el patrimonio de las
sSociedadqes dependientes, y a la cuenta de perdidas y ganancias de la
domingnge, de los ingresos y gastos que concurren en la determinacion del

resulfadq de las segundas.

En su cago, se han efectuado los gjustes y eliminaciones necesarios. No ha
habido necesidad de realizar homaogeneizaciones temporales previas,
debido @ que todas las sociedades del Grupo cierran su gjercicio el 31 de
diciembire, aunque si se han realizado homogeneizaciones por operdaciones
iINnternas hecesarias, que se describen en el apartado 3 de esta misma nota,
asi com@ homogeneizaciones valorativas pertinentes con el fin de adaptar
los estados financieros de las Sociedades dependientes a criterios
establegidos por la legislacion espanola y homogeneos con la matriz.

Las resepvas restringidas de las Sociedades dependientes consolidadas se
han considerado tambien como reservas restringidas en el proceso de
consoligacion vy senalado como tales en la Nota de Fondos propios.

2~ Mgtodo de conversion

Las cuentas de las Sociedades dependientes denominadas en moneda
extranjera estdn convertidas a la moneda de la Sociedad dominante
(euros) utllizando el criterio de convertir [os activos vy pasivos al fipo de
cambio de cierre, el capital y las reservas al tipo de cambio histérico vy los
ingresos y gastos al tipo de cambio medio del periodo en el que se

produjeron,

La diferencia resultante de la aplicacion de tipos de cambio distintos,
siguiendo los anteriores criteros se muestra en el epigrafe "Diferencias de
conversion” del balance de situacion consolidado.

En las Sociedades Iberpapel Argenting, S.A. y G. Gil, S A., domiciliadas en
Argenting, no se ha procedido a realizar qjustes por inflacion, antes de
proceder a su conversion a euros, de acuerdo con la respuesta a una

Loh g

N242597

12




b |‘.'1-

consulta formulada al Instituto de Contabilidad y Audmrm de Gueh’ms \/
publicada con fecha 12 de septiembre de 2002 y rec:c:)gldqen al; l@fetm
Oficial del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas r“rumer::» 44
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Asl mismo en las Sociedades radicadas en Uruguay, Los Eucaliptus, S.A. y
Samakil, S.A., s& han eliminado los ajustes por revalorizacidn que se registran

a nivel local.

3.-  Saldog y transacciones entre sociedades incluidas en el perimetro de
consolidadion

rporado los ajustes y reclasificaciones necesarios para eliminar
ldos y transacciones originados por las relaciones comerciales v
financier@ entre las distintas Sociedades que integran el Grupo. Igualmente,
los benefigios no realizados frente a terceros correspondientes a la compra -
venta de pxistencias o elementos del inmovilizado han sido eliminados.

Se hanin
todos los

4.- Homogeneizacion de partidas

Con objgto de presentar de una forma homogénea las distintas partidas
que componen las cuentas anuales consolidadas adjuntas, se han
aplicadd, a todas las Sociedades incluidas en el perimetro de
consolidgcion, los principios y normas de valoracion seguidos por ia
Sociedad dominante, es decir, segun principios y normas de contabilidad
generalmente aceptados en la legislacion espanola.

c] Como cponsecuencia de las pérdidas registradas en los Ultimos ejercicios en
la Sociedad dgel Grupo Distribuidora Papelera, S.A., el patrimonio neto de la
Sociedad halgquedado reducido a una cifra inferior a la mitad del capital suscrito.
Los estados financieros relativos a esta Sociedad se han preparado bajo el
PriNCipIo conftc::ble de empresa en funcionamiento, dado que:

- La Sociedad ha obtenido apoyo explicito para continuar recibiendo el
adecuado apoyo financiero de su accionista que le permita continuar con sus
actividades y ser considerado como un negocio en marcha.

- Con fecha 28 de enero de 2005, el accionista Unico de la Sociedad,
lberpapel Gestion S.A., procedid a desembolsar la cantidad de 142 miles de
euros con el objetivo de reponer pérdidas vy restablecer el equilibrio patrimonial
social de la mencionada Sociedad.
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d) Comparacion de la informacion

Se han efectuado reclasificaciones de “Ofros gastos de explomcmn” a
"Consumos y otros gastos externos” y cle “Otros ingresos de explotaciéon” o
"Importe neto de la cifra de negocios” por importe de 1.084 miles de eurosy 1.865
miles de euros, respectivamente, en las cifras del ejercicio 2003 de las presentes
cuentas anuales a efectos de una mejor comparacion con las del ejercicio

terminado el 31 de diciembre de 2004, .

3. Criterios dqontables

a)  Gastos gde establecimiento

Los gastos de gonstitucion, de primer establecimiento y de ampliacién de capital
se capitalizanfa su precio de adquisicion vy se amortizan linealmente en un
periodo de 5 pRos. Cuando varian las circunstancias gue permitieron su
capitalizacion la parte pendiente de amortizacion se lleva a resultados en e
@jercicio en que cambpian dichas condiciones.

b} Inmovilizaciones inmateriales

Las inmovilizdciones inmateriales figuran contabilizadas a su precio de adquisicidn
o coste de produccion. Se amortizan linealmente segun su vida UTI| estimada y en
funcion del gguiente coeficiente;

Aplicacionesiinformaticas L

Los bienes Utllizados en regimen de arrendamiento financiero se reflejan en el
epigrafe correspondiente del inmovilizado inmaterial cuando, por las condiciones
economicas del arrendamiento, se desprende que son capitalizables y se
amortizan gn funcion de su vida utll estimada en base a los coeficientes
expuestos para inmovilizaciones materiales similares. Los gastos financieros
relacionados con la operacion se llevan aresultados en funcidon de la duracion
del contrato de acuerdo con un criterio financiero.

c) Patrimonio forestal

La inversion en el patrimonio forestal se valora imputando todos los costes
directamente incurridos en la adquisicion, asi como los alquileres, preparacion de
terrenos, plantaciones, cuidado y conservacion y parte de los costes del servicio
forestal. Asimismo se imputan los ingresos por subvenciones con abono a la
cuenta del patrimonio forestal. En el gjercicio o ejercicios en que se corta la
madera de cadd finca, se desactivan proporcionalmente a la corta todos los
costes previamente activados, al igual gue las subvenciones, llevédndose a las
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respectivas cuentas de gastos e ingresos. El patrimonio forestal estd reglsTerD |
aentro del epigrafe de Terrenos y Construcciones. e

d}  Inmovilizaciones materiales

Las inmovilizaciones materiales de la Sociedad dominante se valoran al precio de
adquisicion o coste de produccion. Se amortizan linealimente segin su vida Util

estimada y en funcion de los siguientes coeficientes:

%
Construcciones 2~ 3,33
Instalaciones tecnicas y maquinarna 5-10
Utillaje ? =20
Mobiliario 6,6 -10
Otro inmoviliz 10 - 25

Las mejoras eh bienes existentes que alargan Ia vida Util de los activos son
capitalizadas| Los gastos financieros y diferencias en cambio directamente

relacionadosicon el inmovilizado material y devengados antes de su puesta en
funcionamiento son igualmente capitalizados.

Los gastos dg mantenimiento y conservacion se cargan a resultados en el
momento enjgue se producen.

]

Las bajas y ehgjenaciones se reflejan contablemente mediante la eliminacién del
coste del elemento y la amortizacion acumulada correspondiente.

e) Inmovilizaciones financieras

Las iInmovilizaciones financieras se reflejan al precio de adquisicién o al de
mercaco si fuera menor. El precio de mercado se determina para cada una de
[l CC}TEQDHGB de inmovilizaciones financieras del siguiente modo:

- Vdlores admitidos a cotizacion oficial: por el menor entre la cotizacidn media
del ultimo trimestre del ejercicio y la cotizacion Ultima del gjercicio

- Vdlores no admitidos a cotizacidn oficial; tomando como base el valor
feorico contable resultante de las dltimas cuentas anuales disponibles

f) Existencias

Las existencias se valoran al coste de adquisicidon/produccidén o al valéer de
mercado, el menor de los dos. El coste de produccién incluye materiales, mano
de obra y gastos de fabricaciéon y se calcula utilizando el método del coste

/
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La valoracién de los productos obsoletos, defectuosos o de lento'rr @vltmlenfa se

e
"*u.

ha reducido a su posible valor de redlizacion. g s o

£n la valoracion de las existencias se ha eliminado el margen correspondiente a
las transacciones entre Sociedades del Grupo no materidlizados frente a terceros,

g) Creditos y deudas no comerciales

Los creditos no comerciales se registran por el importe entregado, reflejdndose,
en su caso, los iptereses implicitos incorporados en el valor nominal o de
reembpolso conjflencimiento superior a un ano en el epigrafe Ingresos a distribuir
en varios gjerciqios e imputandose a resultados siguiendo un criterio financiero.

h}  Transacgignes y saldos en moneda extranjera

Las cuentas brar y a pagar en moneda exiranjera se reflejan al tipo de
cambio de fik del ejercicio. Las fransacciones en moneda extranjera se refleja

en la cuenta dg¢ perdidas y ganancias al tipo de cambio aplicable en el
momento de sy realizacion. Todas las pérdidas (realizadas o no), asi como los
beneficios realipados, se llevan a resultados del ejercicio, mientras los beneficios
no realizados s¢ llevan a ingresos diferidos v se imputan a resultados cuando se

reciizan.

) Inversiongs financieras temporales

Las inversiones financieras temporales se reflejan al precio de adquisicion o al de
mercado, si fuirc: menor, El precio de mercado se establece con los mismos
criterios que pard las inmovilizaciones financieras.,

i) Indemniz@iciones por despido

Las indemnizagiones por despido susceptibles de cuantificacidn razonable se
registran como gasto en el ejercicio en el que se adopta la decisidon de despido.

k] Impuesto sobre sociedades

>€ reconoce como gasto en cada ejercicio el impuesto sobre sociedades
calculado en base al beneficio consolidado antes de impuestos desglosado en
las cuentas anvales consolidadas, corregido por las diferencias de naturaleza
permanente con los criterios fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones v
deducciones aplicables. El impuesto diferido o anticipado que surge como
resultado de diferencias temporales derivadas de la aplicacidn de criterios
fiscales en el reconocimiento de ingresos vy gastos, se refleja en el balance

consolidado hasta su reversion.
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Las bontficaciones y deducciones en la cuota del i pues’ro c15| c@m@ el efec:’ro
impositivo de [a aplicacion de péerdidas compensables, se consmercm cComo
minoracion del gasto por impuestos en el gjercicio en que se C]FDIIC‘CJH (e

compensan.

' El criterio seguido en &l reconocimiento del pasivo por impuestos diferidos es el de
provisionar todos, ncluso aquellos cuya reversion no estd prevista de inmediato.
Dicha provision se ajusta para reflejar eventuales cambios en el tipo del impuesto
sobre sociedadesyPor ofra parte, los impuestos anticipados sélo se reconocen en
el activo en la mggida en que su redlizacidn futura esté razonablemente

asegurada en el glazo maximo de 10 anos, o siempre que no existan impuestos
diferidos que losjichmpensen, a partirde 10 anos.

) Subvencignes de capital

Las subvenciongd de capital se contabilizan cuando se obtiene la concesion
oficial de las misrpas y se registran bajo el epigrafe Ingresos a distribuir en varios
ejercicios, imputgindose al resultado del ejercicio en proporcion a la amortizacion
correspondientefa los activos financiados con las mismas o al devengo de
intereses del préstamo cuyos infereses han sido subvencionados.

m) Acreedore

Las deudas a lango vy corto plazo figuran contabilizadas a su valor de reembolso,
reflejandose, en|su caso, eventuaies intereses implicitos incorporados en el valor
nominal © de reembolso bajo el epigrafe Gastos a distribuir en varios ejercicios.
Dichos intereses|se imputan g resultados siguiendo un criterio financiero.

n)  Acciones d/de la Sociedad dominante

. . . . i
Las acclones propias de la Sociedad dominante se reflejan en el balance de
sttuacion consolidado a su precio de adquisicion o al de mercado si fuera menor,
dotandose la correspondiente reserva requerida por la legislacion vigente.

o) Ingresosy gastos

Los ingresos y gastos se imputan siguiendo el criterio del devengo, es decir, en
funcion de la corriente real de bienes vy servicios que representan vy con
independencia del momento en que se produce la corriente monetaria o
fincanciera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, el Grupo Unicamente
contablliza los beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, mientras
que los nesgos previsibles y las pérdidas eventuales con origen en el ejercicio o en
otro anterior, se contabilizan tan pronto son conocidas.

Z Pt

NZ24259717




e ' : AU
CETE L C ; E.I
G ] |

.Wﬁ* i "‘Eﬁmﬂi‘m hni%r ,I

Los dividendos percibidos por la Sociedad dominante de Ias Soc:led.cgdes |
dependientes se consideran como reservas de la Sociedad dominanfe

ajustandolo al resultado consolidado.

p)  Medio ambiente

Los elementos incorporados al patrimonio del Grupo con el objeto de ser
uhlizados de forma duradera en su actividad, cuya finalidad principal sea la
minimizacion el impacto medioambiental asi como la proteccién y mejora del
medio ambiente [ge reflejan en el epigrafe correspondiente del inmovilizado
material, capitalizandose a su precio de adquisicidn o a su coste de produccion v
se amortizan enffgncion de su vida util estimada en base a los coeficientes
expuestos pargfinmovilizaciones materiales similares.

Los gastos mediogmbientales derivados de las citadas actividades, se consideran
gastos de expldtpcion del ejercicio en el que se devenguen, considerdndose
como extraordinfrios, aquelos que se produzcan fuera de la actividad ordinaria

del Grupo.

Se registra una grovision de naturaleza medioambiental cuando se originan
gastos en el ejergicio corriente o cuando los gastos provengan de los anteriores,
asi como cuando a fecha de cierre del gjercicio, sean probables o ciertos pero
indeterminados len importe o fecha. También se crea una provisidn para
~acruaciones mgdioambientales, como consecuencia de obligaciones legales ©
contractuales del Grupo, asi como para compromisos adquiridos para la

prevencion y reparacion de danos al medio ambiente.

24| e k) B

Dy

10

NL42059718




1

. - -
R
AW
' I PR | - !
o I - I
Laon, e L S
L . e TR
i " - e ot . .
h'l-.h'-'., L o
' ' . o ' '
}‘ 3 ~ bkl P "'-1'I,§ 'I:'I'I. e AT
S " L A L e e e
4 Gastos de establecimiento T
O] . - , . 2 L am
= 5 E_f:\.; mat --'-._lrll",'.l . T R
e o U A -
uh '_-.. o 1 : b . o _"_,.

Los movimientos habidos durante el ejercicio 2004 en las cuentas incl
Gastos de establecimiento han sido 1os siguientes:

-

Miles de euros

Saldoal $aido al
31.12.03 Adiciones Amortizaciones 31.12.04

J

Gastos de ampliaciof| de capital 80 ( 80) -

80 - { 80 -

Los gastos de anmjpliacion de capital incluian, principalmente, honorarios de
letrados, notanog y Fegistradores, impresion de memorias, boletines y titulos,
fbutos, publicidad, comisiones y otros gastos de valoracion de titulos, etc.
ocasionados con motivo de las ampliaciones de capital de la Sociedad Papelera
Guipuzcoand de Jlcunagq, S.A. que se relacionan a continuacion:

Miles de euros

~ Importe de Valor neto
Fecha de la amplia¢ion la ampliacion  contable
26 de marzo de 199% 3 005 -
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NZ24259719




Inmovilizaciones inmateriales

5.

Los movimientos habidos durante el ejercicio 2004 en las cuentas incluidas en
Inmovilizaciones inmateriales han sido los siguientes:

Miles de euros

Saldo al Saldo af
31.12.03 Adiciones Retiros =~ 31.12.04
Coste

Aplicaciones inforipjaticas 635 29 - 664

Derechos sobre bghes en
arrendamiento figgnciero /59 - - /59
1 394 29 - 1 423

Amortizacion acymulada
Aplicaciones informmdaticas [ 498) 83 - ( 561)
([ 478) (63 - ( 561)
Valor neto conftable 896 862

a)  Bienes adquiridos en régimen de arrendamiento financiero

El epigrafe Inmaqvilizaciones inmateriales incluye, en la cuenta Derechos sobre
bienes en regimen de arrendamiento financiero, los bienes contratados en
regimen de leasing por Papeteries de I'Atlantique, S.A. a 31 de diciembre de 2004,
cuyos detalles son los siguientes:

Miles de euros
Cuotas

Duracién del Valor opcidon pendientes

contrato Coste de compra 31.12.04
Terenos 18 Aafos /59 103 331
/59 103 331

N24259720
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Los datos mas significativos de este contrato de arrendamiento financiero soN!

Miles de euros
Leusing Terrenos Total
Agosto 1991

Fecha de contrato

Coste en origen /59 /59
Coste total 1 16] 1 161
Total pendiente 434 434

Cuotas pendientes cf31.12.04

Ccuotas hasta 31.12.

L) Bienes total

Al 31 de diciembfe |de 2004 existe iInmovilizado inmaterial con un coste original de

nte amortizados

4
14

aproximadaoamente 412 miles de euros que estan totalmente amortizado y que

todavia estd en us

5. Inmovilizacio

es materiales

Los movimientos hgbidos durante el ejercicio 2004 en las cuentas incluidas en
Inmovilizaciones materiales han sido los siguientes:

____Miles de euros
Saldo al Diferencias Saldo al
31.12.03 _ Adiciones Retires conversion 31.12,03
Costle

Terrenos y construccione 35 653 3 838 ( 1011) | P 38 479
Instalaciones técnicas y maquinaria 213 598 ] 649 ( 5 309) | 23) 209 215
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 8182 527 - | é) 8 703
Aniicipos e inmovilizado en curso 575 38 - - 613
Oftro inmovilizado 791 103 ( /] ( 4) 883
258 799 6 155 [ 6 327) ( 34) 258 593

Amonrizacién acvmulada
Construcciones 8210 551 - ( /) 8 754
Instalaciones técnicas y maguinaria 85 822 8513 ( 5 229] [ 22) 89 084
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 3 425 1 067 - { ?) 4 483
Otro inmovilizado 590 59 | /] ( 2 640
98 047 10 190 [ 5 236) ( 40} 102 761
Valor neto contable 160 752 155 637

Z_ 4 /Z ¥ Sats M}W

NZ4259721




a)  Terrenos y Construcciones

Delimporte de las altas del epigrafe de Terrenos y Construcciones, 955 mrles de
euros, corresponde infegramente a la activacion de los gastos en los que se van
incurnendo en |as fincas forestales de las distintas Sociedades del Grupo que
desarrollan dicha actividad hasta el momento en que se procede a la tala de los
arboles. Los gastos activados corresponden principalmente a la preparacion de
terrenos, plantaciones, cuidado vy conservacion y parte de los costes del servicio
forestal. El importe dg las bajas, 1.011 miles de euros, comesponden infegramente
a la desactivacion ge los gastos como consecuencia de |la tala de arboles de las

fincas del Grupo.

e 2004 del saldo de la linea de Terrenos y Construcciones
fos aclivados por los conceptos anteriormente mencionados

e H.415 miles de euros.

Al 31 de diciembr
corresponden o
un importe fotal

b) Inmovilizado material situado en el extranjero

Al 31 de diciembre e 2004 el Grupo consolidado tiene situadas en el extranjero
las inversiones en inmovilizado material que se detallan a continuacién:

Miles de euros

Amortizaciéon Valor neto
Inmovilizado | Coste  acumulada contable
Terrenos y construccipnes 12 517 ( 1 344) 11173
Instalaciones técnicds y magquinaric 3 084 [ 2799) 285
Otras instalaciones, ytillaje y mobiliario 116 (  106) 10
Otro inmovilizado 165 ( 112) 53

| 15 882 [ 4361) 11 521

c)  Bienes totalmente amortizados

Al 31 de diciembre de 2004 existe inmovilizado material con un coste original de
aproximadamente 58.119 miles de euros que estdn totalmente amortizado y que

fodavia estda en uso.
d) Inmovilizado material afecto a garantias

Existe constituida una hipoteca por un maximo de responsabilidad de 6.611 miles
de euros sobre ferrenos propiedad de la Sociedad dependiente Ibereucaliptos,
S.A., afavor de Banco Zaragozano (hoy Grupo Barclays), en garantia de 10s
avales bancarios otorgados por esta entidad de crédito porimporte de 5.601
miles de euros a favor de la Sociedad dependiente Papelera Guipuzcoand de
Zicunaga, >.A. con vencimiento el 1 de enero del aflo 2025 (Nota 25).

Z 4 A W A=
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el Subvenciones recibidas

La adquisicion de ciertos elementos por la Sociedad dependien’ré"'P"t:i-;:;élérm 7
Guipuzcoana de Zicuhaga, S.A. ha sido financiada en parte por subvenciones de
capital por un importe total de 14.944 miles de euros, (Nota 13.a).

f) Compromisos

Al 31 de diciembre de 2004, las Sociedades del Grupo tienen contratos firmados
por la compra de inmovilizado por un importe de 7.813 miles de euros.

g)  Seguros

O tiene contratadas varias pdlizas de seguro para cubrir 1os
sujetos los elementos del inmovilizado material. La cobertura

onsicdera suficiente.

El Grupo consolid
rnesgos a que esté
de estas polizas s
7. Inmovilizaciohes financieras

Los movimientos hpbidos durante el gjercicio 2004 en las cuentas incluidas en
Inmovilizaciones fihancieras han sido los siguientes:

— I Miles de euros
Saldo dal Saldo al
51.12.03 _Entradas  Bajas Traspasos 31.12.04

Otros créditos:

Créditos a largoe plazo al personal 863 - 74) ( 494) 295
Depdsitos y fianza 35 6 (11} _ 30)
898 6 | 85 ( 494 325

Menos provisiones, ( 517) - 23 494 -
' [ 517} - 23 494 -

381 325

a) Creditos alargo plazo al personal

El movimiento de traspasos habido dentro del epigrafe de inmovilizado financiero
corresponde al traspaso a corto plazo de créditos al personal, los cuales estdr
iIntegramente provisionados, cuyo vencimiento es el ejercicio 2005 (Nota 10.c).

N24259723
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o) Analisis por tipo de moneda

Fl toral de las partidas del inmovilizado financiero reflejadas en es’re epigrcife
estdn denominadas o instrumentadas en euros. :

8. Gastos a distribuir en varios ejercicios

Los movimientos habidos durante el ejercicio 2004 en las cuentas incluidas en
Gastos a distribuir en varios ejercicios han sido los siquientes:

Miles de euros
Traspaso a

Saldo al resultados en Saldo al

31.12.03 Adiciones el ejercicio 31.12.04

Gastos por intergsep diferidos L 677 - ([ 226) 45]
677 - 226 4951

Al 31 de diciembfe de 2004, este epigrafe recoge los gastos por intereses diferidos
correspondientes a los contratos de leasing de Papeteries de I"Atlantique (Nota
5.a) porimporte de 111 miles de euros y los intereses activados por un préstamo
concedido a Papelera Guipuzcoana de Zicuhagaq, S.A. por una entidad de
credito subvencjonados y cobrados anticipadamente por importe de 340 miles

de euros. 4

9. Existenciag

a)  El detdlle del epigrafe de Existencias es el siguiente:

Miles de evuros

2004 2003

Materias primas 4276 1 999
OHos GF)FCJVISIDHCFH’HEHTDS 1 906 1 780
Productos en curso 307 294
Producto terminado 1] 349 12 947
ANhcipos 37 156
1/ 875 17 178

Menos provision ( 115) _
17 760 17 178

B e

N24259724
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o) SEQUIOS

Las Socledades de
sequro para cubrir los riesgos a que estan sujetos las existencias. La cobertura de

estas polizas se considera suficiente.

10. Deudores

a) . Las principales Sociedades del Grupo tienen contratadas varias polizas de
seguro que cubren gntre el 80 y el 85% del saldo de clientes en caso de impago
del mismo. De este [nodo, el Grupo consolidado limita el riesgo en caso de que el

cliente se declare illido.

habido en la provision para insolvencias de trafico durante el
Iguiente:

bl El movimien
ejercicio 2004 es

Miles de euros

Salcdo al 31.12.03 I 050
Variacion de [a proyision por insolvencias 324
Fallicdos ([ 4)
Saldo al 31.12.04 | 1 370

c) Lardbrica de Personadl, cuyo importe asciende a 494 miles de euros,
corresponde al taspaso a corto plazo de créditos al personal, los cuales se
encuentran totalmente provisionados, cuyo vencimiento es el ejercicio 2005

(Nota 7.q).
11. Inversiones/financieras temporales

LOos movimientos| habidos durante el ejercicio 2004 en las cuentas incluidas en

Inversiones financieras temporales han sido los siguientes:

Miles de euros

Saldos al o Diterencias de  Saldos al
31.12.03 Entradas Bajas conversion  31.12.04

Cartera de valores a corto plazo - 463 - - 443
Qtros creditos:

Imposiciones a corto plazo 8723 757786 (752 324) 3 14 188

Creditos de inmovilizado 1 008 - 1008) _ .

Intereses de créditos 27 - 27) - .

9758 758249 [ 753 359) 3 14 651

Menos provisiones 800 - 800 - _

= 4
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Al cierre del ejercicio las inversiones financieras temporales del Grupc:r | L
' consolidado clasificadas por tipo de valores y por emisores eran lc]s mgmemes

':."“1.“I'I. .

a)  Imposiciones ¢ corto plazo

' La lineq de Imposiciones a corto plazo ha estado compuesta por as Inversiones

~financieras temporales constituidas principalmente por imposiciones en
eurodepdsitos v deuda publica. La rentabilidad de las mencionadas inversiones
financieras durante &l ejercicio 2004 ha oscilado entre el 1,99% vy el 2,25%.

b) Creditos de inmjovilizado

El movimiento de bfdjas del ejercicio dentro del epigrafe de Créditos de
inmovilizado corresponde a la cancelacidn del crédito a corto plazo de la
Sociedad dependiente Papelera Guipuzcoana de Zicunaga, S.A. con la

Excelentisima Diputacion Foral de Guipuzcoa.
c) Valores y créditos denominados en moneda extranjera
Del total de valores iy créditos no comerciales a corto plazo reflejados en este

epigrafe, 1os siguientes estan denominados o instrumentados en moneda
extranjera:

Pesos

L uruguayos Total
|

Cartera de valores 18 18

M 4 P

l Contravalor en Miles de euros

18
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a)  Capital suscrito

El capital social suscrito de la Sociedad dominante asciende a 7.171.366,80 euros,

representado por 11.952.278 acciones ordinarias de 0,60 euros de valor nominal
cada una de ellas, el cual estd totalmente suscrito e integramente desembolsado

La totalidad de las acciones de la Sociedad dominante estan admitidas a
cotizacion en la Bolsa.

La Sociedad del Grppo radicada en Uruguay, Los Eucaliptus, S.A., ha procedido a
ampliar capital a trgpvés de aportaciones dinerarias realizadas por la Sociedad

berevcaliptos, S. or mporte de 2.817 miles de euros.

n de acciones

b)  Prima de enpis

Esta reserva es d re distribucion.

Contecha 15 de juhio ae 2004, la Junta General de Accionistas de la Sociedad
aominante aprobolla devolucion parcial de prima de emisién a los accionistas o
razon de 0,15 euros|por accidon, por un importe total de 1.792 miles de euros.

c) Reservas

Los movimientos habidos en las cuentas incluidas bajo el epigrafe Reservas han
sido los siguientes:

Miles de evros

Distribucién Adquisicién  Variacién de
.} saldo al delresultado acciones dividendos sdldo al
| 31.12.03 de 2003 propias internos 31.12.04
Reservas distnbuibles de ta scri:iedud
dominante : 11833 5192 - ( 22) 17 003
Reserva voluntaria 5322 5192 . o 10514
Dividendos internos & 517 - - ( 22) 6 489
Reservos no distibuibles de ta sociedad
dominante 1512 ) - 32 - | 544
Reserva legal 1 434 . - o 1 434
Reserva para accionas propias b6 - 32 - 98
Redanorminacion de capitdal a euros 12 . - - - 12

13 345 3192 32 L 22) 18 547

Reserva leqdl

La reserva legal de la Sociedad dominante ha sido dotada de conformidad con
el articulo 214 de la Ley de Sociedades Andnimas, que establece que, en todo
caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio del ejercicio se destinard a ésta
hasta que alcance, al menos, €20 por 100 del capital social.

g ) M e

20
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No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, enel.casg de’

que no existan ofras reservas disponibles suficientes para tal fin, debeserrepyestd:”
con beneficios futuros. g e
Reserva para acciones de la sociedad dominante

La Soctedad dominante ha adquirido en el ejercicio 2.123 acciones propias por
Un importe de 32 miles de euros. A 31 de diciembre de 2004, la Sociedad posee
un fotal de 9.715 acciones propias por un importe de 98 miles de euros. Dichas
acciones representan el 0,08 % del capital social de la Sociedad. El valor de estas
acciones se Incluyg en el epigrafe "Acciones propias” del balance de situacion,
habiendose estabfecido la reserva correspondiente, mediante la aplicacién de |a
prima de emisionfpor el mencionado importe.

Reservas parg rgdenominacion de capital g euros

La Sociedad domijnante tiene registrada una reserva indisponible derivada de las
diferencias surgidgis como consecuencia de la conversion a euros de la cifra de
capital social, de pcuerdo con el contenido de la Ley 46/1998 de 17 de
diciembre sobre g Introduccion al Euro.

|

Reservas en socigdades consolidadas por integracion global

El desglose por sa:t:iedc:des al 31 de diciembre de 2004 del epigrafe Reservas en
socledades consplidadas por integraciéon global es el siguiente:

Sociedades | Miles de euros
Papelera Guipuzc:lmncj de Zicunaga, S.A. 85 573
bereucaliptos, S.A. 25 356
lberbarna Papel, ElA 280
Moliner, Dominguez y Cia, S.A. 438
Distribuidora Papelera, S.A. 184
Central de Suministros de Artes Graficas Papel, S.A. 342
Papeteries de |'Atlantfique, S.A. [ 290)
Zicuimex, S.A. 199
Copaimex, S.A. - ([ 31)
Zicupap, S.A. ( 2)
Ibertoresta, S.A. 264
Iberpapel Argenting, S.A. ( 101)
Los Eucaliptus, S.A. (1 047)
Samakit, S.A, 1182
) G. Gll, S.A. 10
. - ?é%Ff“ - LﬂkAu 112 357

2]
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Del total de reservas en Sociedades consolidadas por integracion globalkun ™
importe de 2.969 miles de euros corresponde a la reserva legal que no es de libre
disposicion. .

d) Diferencias de conversion

La reserva de diferencias de conversion surge de la aplicacion de los diferentes
flipos de conversion de los balances y cuentas de pérdidas v ganancias en
monedda extranjerd.

El desglose por Socfedades del saldo final de Diferencias de conversion es el

siguiente:

Sociedades Miles de euros
Iberpapel ArgentinfaS.A. (Argentina) - 8 503)
G.Gll, S.A. (Argentihg) | 144)
Los Eucaliptus, S.A. (Yruguay) ( 4 207)
samakil, 5.A. (Uruguay) [ 1183)

[ 14 037]

e) Aulocartera

La Junta Generallde Accionistas de la Sociedad dominante acordd con fecha 15
de junio de 2004 qutorizar la adquisicidon derivativa de acciones propias por parte
de la Sociedad dominante, en los términos previstos en la ley, hasta un maximo
del 5% del capital social, al precio minimo del valor nominal y el méaximo de 30

euros por accidr. El plazo para llevar a cabo la citada autorizacion se fijd en 13
meses.

Z_ W /{ y // P »\W%W
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f) Resultado del ejercicio de la Sociedad dominante

La propuesta de distribucion del resultado de 2004 de Ia SDCiEdGajd.,,h'miﬂCJHTE Q
presentar a la Junta General de Accionistas es la siguiente: o

Miles de euros

Base de repano:

Perdidas y ganancias def ejercicio 6143
4 143

Distribucion:

A Reservas voluntaria 4 352

A Dividendos 1791
6143

13. Ingresos a distribuir en varios ejercicios

|
Los movimientos habidos durante el gjercicio 2004 en las cuentas incluidas en

ngresos a distribuir envarnos ejercicios han sido 1os siguientes:

Miles de euros

saldoal lmﬁui‘udo Q Saldo al
31.12.03 Adiciones Bajas resultados 31.12.04

J
Subvenciones de CC]D”FJI 12117 - - 871 11 246
12117 - - &/ 1 11 246

23
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a)  Subvenciones de capital

I Las supvenciones de capital, expresadas en miles de euros, cerresmon@len en su
totalidad aia Sociedad del Grupo Papelera Guipuzcoana de Zlcumga, S A el
detalle de dichas subvenciones es el siguiente: e

Miles de euros

Importe Pendiente de imputar o Fecha de
_concedido resultados Finalidad concesion

215 47 Hormo de ¢ca 19.09.95
209 45 Hormmo de cd 20.12.96
237 /2 Hormo de cq 19.12.97
53 12 Caldera de recuperacion 30.12.97
8799 6 677 Proyecto Nueva Fabrica 30.06.98
12 /6 Ahorro de agua 30.12.99

4 24 3777  Ampliacion planta celulosa 26.12.00
677 199  Ampliacion plania celulosa 23.06.01
460 51 Mejoras del medio ambiente 23.01.01
126 103 Mejoras del medio ambiente 23.01.01
205 187 Mejoras del medio ambiente 18.06.02

subvenciones por importe de 391 miles de euros.

|
14. Provisiones pdra riesgos y gastos

0} A3l de dicie:Fbre de 2004, se encuentran pendientes de cobro

LOs movimientos habidos durante el gjercicio 2004 en las cuentas incluidas en
Provisiones pard nesgos y gastos han sido {os siguientes:

Miles de euros

" Saldo al o Diferencias de  Saldo al

31.12.03 Dotaciones Reversiones conversion 31.12.04

Otras provisiones 860 108 - (  5) 263
860 108 - | 5! 943

A 31 de diciembre de 2004, la Sociedad del Grupo Papelera Guipuzcoana de
Licuhaga, S.A. mantiene provisionado un importe de 781 miles de euros
correspondiente a la imposicion de una sancion. Sin embargo, la Sociedad ha

interpuesto recurso ante el Tribunal correspondiente.
| % “ // Pr AP
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En opinidn de la Sociedad y de sus asesores legales consideran que'exi‘ste mci.;,; R
alta probabilidad de gque el Tribunal estime una reduccidéon 5|Qr“uf|c:cj1'|\/cj de (]
multa impuesta @ la Sociedad.

15. Acreedores alargo plazo
a}l  Analisis por vencimientos

Los vencimientos de las deudas no comerciales a largo plazo son [os siguientes:

Miles de euros
Devdas con

| . entidades de Otros
Ano de vencimiento crédito acreedores Total
2005 5704 799 6 503
2006 5131 799 5930
2007 3 067 799 3 866
2008 6 Q67 /99 6 866
2009 67 799 866
ANOS posteriores 100 2 834 2 934
Menos parte a corto DlC]ZO’ 5 704 799 6 503
Total largo plazo 1 4 432 6 030 20 462

Dentro de deudas conlentidades de crédito de la Sociedad del Grupo Papelera
Guipuzcodand de ZICUHQJQG 3.A. se Incluyen principalmente dos conceptos:

- La parte a largo plazo de dos préstamos contratados por la Sociedad cuyo
principal a la fecha de'concesion ascendia a 6.010 miles de euros y a 15.000 miles
de euros, siendo su vencimiento el 1 de octubre de 2006 vy el 2 de enero de 2008,
respectivamente. A 31 de diciembre de 2004, el importe de los mencionados

prestamos asciende a 13.421 miles de euros.

- Un importe de 643 miles de euros, correspondiente al saldo dispuesto de
polizas de crédito. Al 31 de diciembre de 2004, dichas pdlizas de crédito tienen un
imite de 14.424 miles de euros.

El epigrafe de Ofros acreedores a largo plazo incluye un préstamo por un importe
(antficipo reembolsable) de 5.457 miles de euros, concedido en enero de 2000 POr
el Ministerio de Industria y Energia. El vencimiento de dicho préstamo es el 31 de
octubre de 2014, siendo su saldo a 31 de diciembre de 2004 de 4.961 miles de
euros, de los cuales 4.465 miles de euros corresponden a largo plazo v 496 miles
de euros o c:c:nrfc:; plazo.

25
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Asimismo dentro de la linea de Otros créditos se incluyen dos préstamos por un
importe concedido de 1.758 miles de euros vy 341 miles de euros obtenidos del
Ministerio de Ciencia y Tecnologia, cuyos vencimientos son el 26 de diciembre de
2010y el 31 de octubre de 2011, respectivamente. En relacion al primer préstamo;
a 31 de diciembre de 2004 el saldo pendiente de vencimiento asciende a 1.506
miles ae euros, de los cuales 1.256 miles de euros corresponden a largo plazo y
250 miles de euros a corto plazo. En relaciéon con el segundo préstamo, el saldo
pendiente de vencimiento a 31 de diciembre de 2004 asciende a 361 miles de
euros, de los cuales 307 miles de euros corresponden a largo plazo v 52 miles de

euros a corto plazo.

Elresto de deudas con efftidades de crédito a largo plazo no recogidas en e
cuadro anterior e incluidds en el balance de situacion consolidado adjunto,

corresponden a Papetgrigs de I'Atlantique, S.A. por operaciones de leasing, cuyo
importe al cierre del ejg¢rqicio asciende a 348 miles de euros.

D) Andlisis por tipo de moneda

El fotal de deudas a largp plazo reflejadas en este epigrafe estan denominadas o

iNstrumentadas en euros
c) Tipo de interés medio de deudas con entidades de crédito

cl ipo de interes medio pnual para las deudas no comerciales a largo plazo es
del 2,7%, encontrandose parcial o totalmente bonificado una de las deudas,

14, Acreedores a corto plazo

a) Deudas con entidades de crédito a corto plazo

El Grupo consolidado tiene las siguientes pdlizas de crédito asi como lineas de
descuento al cierre del ejercicio:

Miles de euros

Dispuesto Limite .

Arrendamientos financieros b6 -
Lineas de descuento 2871 12 150
Parte a corto plazo de prestamos a largo plazo 4 056 -

- Saldo dispuesto de polizas de crédito 1101 15025
Intereses 481 .-
8 575 27 175

tl saldo con entidades de credito recoge, fundamentalmente, los pasivos por
efectos descontados pendientes de vencimiento de otras Sociedades del Grupo

AT SR~

N74259734




por importe total de 2 871 miles de euros; la parte a corto plazo de Dres’rumos
recibidos por parte de la Sociedad del Grupo Papelera Guipuzcoana de
Zicunaga, S.A. por importe de 4.056 miles de euros; asi como el saldo dispuesto
correspondiente a polizas de crédito concedidas a la Sociedad del Grupo
Papelera Guipuzcoanad de Zicuiagaq, S.A. porimporte de 1.101 miles de euros.

D) Andiisis por tipo de moneda

Bl Grupo no fiene deudas con acreedores a corto plazo denominadas o
instrumentadas en monfeda extranjera, excepto por un saldo de 38 miles de
euros, el cual esta instrgmentalizado en doélares americanos.

C) Gastos financigrgs devengados y no pagados

Al 31 de diciembre d
derivados de las de
eUros.

004 los gastos financieros devengados y no pagados
s con entidades de crédito ascienden a 481 miles de

17. Provision para rigsgos y gastos a corto plazo

El movimiento habido en las cuentas incluidas en Provisiones para riesgos v gastos
a corto plazo durante gl ejercicio 2004 ha sido el siguiente:

— . ) ~Miles de euros
Saldo al Saldo al
$1.12.03 _Dotaciones _Aplicaciones  31.12.04

Otras provisiones o - 300 , - 300
- 300 - 300

Dentro de este epigrafe se recoge un importe de 300 miles de euros
correspondiente a una provision de la Sociedad del Grupo Papelera
Guipuzcoana de Zicuhaga, S.A. para hacer frente a un litigio ex:s’reme al clerre

del gjerciclo.

18. Impuesto sobre sociedades y situacion fiscal

Debido a que determinadas operaciones tienen diferente consideracion o
efectos de la fributacion por el impuesto sobre sociedades y de la elaboracién
de estas cuentas anuales consolidadas, la base imponible del ejercicio difiere del
resuitado contable consolidado. El impuesto diferido o anticipado surge de o
Imputacion de ingresos y gastos en periodos diferentes a efectos de la normativa
fiscal vigente y de la relativa a la preparacion de las cuentas anuales.
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La conciliacion entre el resultado contable consolidado vy la bmse tmpomble del
impuesto sobre sociedades es la siguiente: --

Miles de euros

Aumenfos Disminuciones

—— - M- . . . T T~ . — T T TR T E—

Resultado consolidado neto del ejercicio 10 137
Impuesto sobre sociedades (1346}
Resultado contable consclidado del gjercicio 8791
Diferencias permanentes:

de las socledades individudl - 99 - 99

de los gustes por consolidadgipn . b 929 - 6929
Diferencias temporales: "

de las sociedades individugilgs:

- con orngen en el ejercic 2 - 2

- CON orgen en gjercicios pteriores - 810) ([ 810}

de los gjustes por consolidagion: | |

- con origen en el gjercicio - 162) ([ 162)

- con origen en gjercicios anteriores 804 800) 4
Base Imponible 14 853

|
La Socledad del GrupolPapelera Guipuzcona de Zicuhaga, S.A. ha registrado en
el presente ejercicio, de acuerdo con la Resolucion de 15 de marzo de 2002, del
Instituto de Contabilidad v Auditoria de Cuentas por la que se modifica
parciaimente la de ¢ de octubre de 199/ sobre algunos aspectos de [a norma de
valoracion decimosexta del Plan General de Contabilidad, créditos fiscales
dernvados de deducciones por inversion pendientes de aplicar fiscalmente al 31
de diciembre de 2004 por importe de 3.935 miles de euros. Este hecho ha de ser
considerado para una adecuada comparacion del gasto por impuesto sobre
socledades del gjercicio 2004 y el correspondiente al ejercicio anterior.

La Sociedad del Grupo Papelera Guipuzcona de Zicunaga, S.A. no se encuentra
afecta por la Norma Foral 7/1997 de 27 de diciembre disposicion adicional

decima.

El crédito fiscal reconocido en el gjercicio 2004 se ha producido como
consecuencia de la comprobacion realizada por parte de la Excelentisima
Diputacion de Guipuzcoa que certifica los importes a los que la sociedad tiene
derecho a deducclon, ast como ias deducciones practicadas en las
correspondientes liquidaciones del impuesto sobre sociedades en ejercicios
anteriores y en el presente gjercicio por importe 7.898 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2004, el importe pendiente de aplicacion en impuestos de
sociedades de futuros ejercicios, incluido bczl'c:) el epigrafe de Administraciones

7 4 /4 A Z// /ﬁ Mﬁw
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Publicas del activo del balance de situacion consolidado usclende c: 13 349‘ mjles
de euros, en concepto de activos fijos nuevos. g
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En funcion de Igs bases imponiples positivas generadas en EJEI’CICIDS c:mTerlDres Y

en base a las previsiones de las gue se produciran en los proximos ejercicios, 10s
Administradores de la mencionada Sociedad no fienen dudas razonables acerca

de |la recuperabilidad de las deducciones por inversion activadas v pendientes
de apflicar fiscalmente por parte de la sociedad.

Adicionalmente, la Sociedad del Grupo Papelera Guipuzcona de Zicunaga, S.A.
dispone de un importe de 19.757 miles de euros de deducciones concedidas por
la Excelentisima Diputacion Foral de Guipuzcod, en concepto de [+D+i, como
consecuencia de las comprobaciones realizadas por este organismao,
anteriormente mencionadas, pendientes de aprovechar en liquidaciones futuras
del impuesto sobre sociedades. Siguiendo un criterio de prudencia, [0S
Administradores no han procedido areconocer este mporte en el activo del
balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2004,

Los ejercicios abiertos a inspeccidn en relacidn con los impuestos que les son de
aplicacion varian para fas distintas Sociedades del Grupo consolidado radicadas
en Espana, si bien generalmente abarcan los cuatro ulitimos ejercicios. La
sifuacion en el resto de Sociedades dependientes extranjeras estd en funcion de
I ley vigenie en sus respectivos paises.

Segun establece A legislacion vigente, los Impuestos Nno pueden ser considerados
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya franscurrido el plazo de
prescripcion. Los Administradores de [a Sociedad dominante no esperan que en
Caso de inspeccion surjan pasivos adicionales de importancia.

De acverdo con las normas contables aplicables las contingencias estimadas
como probables son provisionadas contablemente, mientras que aquellas otras
evaluadas como remotas no son reconocidas comao tal ni desglosadas, excepto
cuando pueda considerarse que su grado de probabilidad pueda estimarse al
sible., ;

>
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19. Ingresos y gastos
a)  Transacciones efectuadas en moneda extranjera

Los importes de las transacciones efectuadas en moneda extranjera son los

siguientes:

Miles de euros
Compras 4 950
Ventas | 769

D} Distribucion del irhporte neto de la cifra de negocios

Los Administradores de ki Sociedad dominante consideran que Ia presentacion
del importe neto de Ja dgifra de negocios por linea de producto y mercado
geografico podria rgsuliar perjudicial para la confidencialidad del Grupo.
Consecuentemente, sejomite tal informacidn al amparo de lo establecido en el
arficulo 200 apartado 8F de la Ley 1.564/1989 de 22 de diciembre de Sociedades

AnNonimas.

En el importe neto de g cifra de negocio se incluye un importe de 2.983 miles de
euros correspondienteq a la venta de energia eléctrica proveniente de biomasa
producida por cogengracion en la planta de la Sociedad dependiente Papelera

Guipuzcoana de Zicufaga, S.A.

c) Consumos y otrog gastos externos

El desglose de consumo y otros gastos externos es el siguiente:

Miles de euros
,_Jf
Consumo de mercaderps:
Compras 24 928
Variacion de existencia -

24 928

Consumo de materias primas y otras materias consumibles:
Compras 49 376
variacion de existencias [ 2403)
46 973
Ofros gastos externos 3213

2 4 /4//0“@‘ o=
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d) Gastos de persondt
Las cargas sociales se desglosan en |os siguientes conceptos e smp@rfes :

Miles de euros

Cargas sociales:

Seguridad social a cargo de la empresa 3 235
Otras cargas sociales 143
Aportaciones complementarjas a planes pensiones (externalizado) 49

3427

e) Variacion de las proyisjones de trafico

Miles de euros

Provisiones de existencias 115
Provisiones y peérdidas de créedlitos incobrables 324
Oftras provisiones de trafico 108

+ 547
20.  Resultados extraordinarios
El importe comprendido gentro de Id linea de beneficios procedentes del
iInmovilizado corresponde principalmente al beneficio generado por ia
enajenacion de maquinaria de la Sociedad dependiente Papeteries de
I"Atlantique. f
21. Otra informacion
a) Numero promedio de empleados del Grupo por categoria

2004

Directores 13
Mandos 46
Administrativos 36
Fersonal especializado 144
Obreros .- 140

O
s | / 4 —=,
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b)  Retribucion de los Administradores de la Sociedad dominante

Elimporte de las remuneraciones por todos los conceptos devengados por los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad dominante representa
del orden del 4% de los beneficios liquidos consolidados, incluyendo la retribucién

de l0s consejeros ejecutivos.

El importe de las remuneraciones percibidas por los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad dominante en todas las Sociedades que
componen el Grupo por sernmiembros del mismo se distribuye a partes iguales

entre los miembros del Congejo.

El importe total del préstamp vivo mantenido por D. IRigo Echevarria Canales
(Consejero - Director Genferal) con una Sociedad del Grupo asciende a 120 miles
de euros, concedido el 30 gle diciembre 1991 vy con vencimiento el 1 de enero

2007.

La Sociedad no tiene conffaidas, con miembro alguno del Consejo de
Administracion, obligaciones en materia de pensiones:

D. Inigo Echevarria Canaigs es el Unico consejero que tiene un seguro de vida,
como empleado de Papglera Guipuzcoana de Zicuiaga, S.A. Fl referido sequro
es el establecido en el cohvenio provincial del papel aplicable a todos (os
frapbajadores de la Sociedad. No existe ningun tipo de garantia otorgada por Ia
sociedad en tavor de migmbro alguno del Consejo de Administracion.

c) Participaciones, cargos vy funciones vy actividades de los Administradores de
la Sociedad dominante

De conformidad con o éSTClblec:ldC) en el apartado 4 de articulo 127 ter de la Ley
de Sociedades Andnimas, introducido por la Ley 26/2003, de 17 de julio de, por la
que se modifica la Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Vailores, vy el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, con el fin de reforzar I
fransparencia de las sociedades andnimas, se sefiala que los miembros del
Consejo de Administracion no han mantenido participaciones en el capital de
socledades gque man’rengmn actividades con el mismo, andlogo o
complementario genero de actividad al que constituye el objeto social de lo
Sociedad dominante fuera del Grupo Iberpapel, salvo los descritos o

continuacion.

L. Ignacio Pefalba Ceberio, consejero dominical, posee 1.960 acciones con
caracter ganancial de la Sociedad Reno de Medici, S.P.A., Sociedad que dada
[a descripcion de su objeto social podria mantener actividades andalogas o
complementarias a ias redlizadas a su vez por lberpapel Gestion, S.A. v su qQrupo
de Sociedades. Significar gue el nUmero de acciones de la mencionada

A Ly 2
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Sociedad es de 269.129 miles de acciones, representando dicha pmrhclpmcmn el
0,0007 %. .

.
F

B B N B

Asimismo, los Administradores no han realizado ni realizan actividades por cuenta
propia o ajena del mismo, andlogo o complementario género de actividad de!
que constituye el objeto social de Iberpapel Gestion, S.A. y su grupo de
socledades,

d) Honorarios de auditores de cuentas y sociedades de su Grupo o vinculadas

Los honoraros correspgndientes a los servicios de auditoria y otros servicios

prestados por PricewgiternouseCoopers Auditores durante el ano 2004 han
ascendido 90 miles de guros.

Los honorartos corrgspgndientes a otros servicios prestados por otras sociedades
que utllizan ia marda PficewaterhouseCoopers durante el afio 2004 han
ascendido a 20 mil e euros.

Los nonorarios corresppndientes a los servicios de auditoria prestados por otras
sociedades durante el 2004 han ascendido a 14 miles de euros.

22. Medio ambiente

a) Inmovilizado rnc::’relic::tl

La sociedad dependiente Papelera Guipuzcoana de Zicufiaga, S.A. sigue
realizando inversioneq en inmovilizado material cuyo fin es la minimizacion de
impacto ambiental y la proteccion y mejora del medio ambiente.

La Direccion de la Grupo estima que las inversiones realizadas por la Sociedad
Papelera Guipuzcoana de Zicuiiaga, $.A. al objeto de minimizar el impacto
medioambiental se cifran entorno a un 50% de la cifra total invertida en 2004.

b) Gastos para la proteccidn del medio ambiente

Durante el presente ejercicio, la Sociedad del Grupo Papelera Guipuzcoana de
Zicunaga, S.A. ha incurrdo en unos gastos medioambientales ordinarios por
importe de 145 miles de euros. No se han devengado gastos extraordinarios
derivados de actuaciones medioambientales durante el ejercicio.

:- N B D G &S O B O e B e

c) Provisiones correspondientes a actudlizaciones medioambientales.

Durante el gjercicio no se ha dotado ninguna provision para la cobertura de

rnesgos y gastos correspondientes a actuaciones medioambientales. A 31 de
diciempre de 2004 las Sociedades del Grupo no mantienen ninguna provisidon por

este concepto.
A - . 33
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d) Confingencias relacionadas con proteccion y mejora del medio ambiente

Las Sociedades del Grupo no tienen conocimiento de la existencia de
contingencias relacionadas con la proteccidon y mejora del medio ambiente, ni
nesgos transferidos a otras entidades.

e) Responsabilidades de naturaleza medioambiental

No existen responsabilidades de naturaleza medioambiental.

f}l  Subvenciones recibjfdas de naturaleza medioambiental

no se han contabilizado subvenciones de naturaleza
medioambiental. Sin bargo, a 31 de diciembre de 2004 la Sociedad
dependiente Papelerp Guipuzcoana de Zicufiaga, S.A. mantiene contabilizadas
fres subvenciones pafalel tratamiento de residuos por importe concedido de 391

miles de euros (Notall

Durante el gjercicio 20

23.  Produccién de energia eléctrica

creto 437/1998, de 20 de marzo, por el que se aprueban
las normas de adapta¢ion del Plan General de Contabilidad a las empresas de!
sector electrico, parcialmente aplicable a la Sociedad como productora de
electricidad por su aclividad de cogeneracién, y por lo que respecta a la
iInformacion a suministtar en la memaoria sobre los importes involucrados en Ia
mencionada actividad, cabe sehalar lo siguiente:

La actividad de produccidn de energia eléctrica (cogeneracion) comenzd de
Una manera operativa en el mes de Febrero de 1990. Los principales conceptos e
importes involucrados en esta actividad durante el ejercicio 2004 han sido los

Conrelacion al Real D

siguientes:

Miles de euros
Balance
Instalaciones técnicas 33 5462
Amortizacion acumulada ( 3085)

30 477

Perdidas y ganancias
Ingresos por ventas de electricidad de biomasa 2 983
Amortizacion del inmovilizado material (1 347)
Mantenimiento (  866)
Suministros (gas natural y electricidad) ([ 9 760)
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Fl autoconsumo de electricidad producida por la cogenerumém {giel {é;
combinado de biomasa) durante 2004 ha ascendido a 169.870 W s
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24. Acontecimientos posteriores al cierre

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales no se han producido
hechos posteriores que incidan significativamente en las mismas, salvo 1os

iNdicados a continuacion.

Con fecha 12 de enero de 2005 el Consejo de Administracion de la Sociedad
dominante aprobo la dgtribucion de un dividendo a cuenta de 1os resultados de
2004 por un importe bryto de 0,15 euros por accion (0,1275 euros netos por
accion), siendo efectiyg su pago a partir del 26 de enero de 2005.

25. Garantias y otrag dontingencias

Las Sociedades dependlientes tienen las siguientes garantias al cierre del

ejercicio:

. llene otorgada la siguiente garantia a favor de Papelera
ga, S.A:

. bereucaliptos, S.
Guipuzcoand de Zicuf

lberevucdaliptos, S.A. copstituyd en el ejercicio 2000 una hipoteca por un MAaximo
de responsabilidad dej 6.611 miles de euros sobre las fincas de su propiedad
denominadas Las Medianilias y El Vinagre, a favor de Banco Zaragozano (hoy
Grupo Barclays), en garantia de los avales bancarios otorgados por esta entidad
de credito, por importe de 5.601 miles de euros a favor de Papelera Guipuzcoana
de Zicuhaga, S.A. conjvencimiento el 1 de enero del afio 2025 (Nota 6.d).

. Asimismo la Sogiedad dependiente Papelera Guipuzcoana de ZicuRaga,
>.A Tiene garantias comprometidas con terceros por importe de 9.953 miles de
euros. Corresponden principalmente a avales bancarios depositados ante el
Ministerio de Ciencia y Tecnologia como garantia de los 3 préstamos {anticipos
reembolsables) concedidos a dicha Sociedad por importe total de 7.576 miles de
euros de principal. Dichos avales cubren tanto el importe del principal como de
los intereses. Asimismo, dichas garantias comprometidas con terceros cubren el
importe de la sancion impuesta a la Sociedad v recurrida ante el Tribunal

correspondiente (Nota 14).
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IBERPAPEL GESTION, $.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2004

1. EVOLUCION DEL NEGOCIO

La evolucion de las principales magnitudes de la cuenta de perdidas v
ganancias consolidada ha sido la siguiente:

Miles de euros

_ 2004 _ 2003 % variaciér
Importe neto de la cifra dg negocios 148 707 150103 ( 0,93)
Beneficios de explotacid | 7 516 Q790 (23,23)
Resultado atribuido a la pgciedad dominante (beneficio) 10 137 9009 12,52

a) Ventas

Las ventas del grupo hian alcanzado un importe de 148.707 miles de euros frente
a los 150.103 miles de ¢uros del mismo periodo del ejercicio anterior, lo que
significa una disminucién del 1,00%. Todo ello a pesar de que |as unidades
vendidas se han incrementado del orden del 6 50%. Por el contrario, el nivel de
precios en el mismo periodo ha sufrido una caida en torno al 9% con 1o ogicd
influencia sobre los resultados del grupo.

El iIncremento de unidiades producidas y vendidas, asi como la mejor eficiencia el
Grupo, han conseguidio suavizar en parte el detrimento de los precios,

La esperada reactivacion del mercado de la celulosa y del papel, no se ha
producido durante el ejercicio 2004.

Ello ha supuesto todavia una mayor presion sobre la oferta con el consiguiente
deslizamiento de los precios que ha supuesto al final del afio una caida del orden

del 9%.

lodo ello en un contexto Europeo donde las ventas de [os fabricantes domésticos
na crecido un nada despreciable 5%, A margen de las importaciones
Norteamericanas y Sudamericanas que creemos que han sido superiores al 2003,

En consecuencia entendemos que no nos encontramos ante una caida del
CONsuUMo EUropeo, sino ante un exceso de oferta en dicho mercado por e
desfavorable cambio del Dolar USA, que ha facilitado Ia entrada fanto de
productores Brasilefios, como Norteamericanos en nuestro mercado natural, asi
como ha dificultado las exportaciones de los productores Europeos

Indudablemente la también débil situaciéon de la celulosa ha reperculido
directisimamente en el extremadamente bajo nivel de precios en el que se
encuentra nuestro sector.
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cl Grupo berpapel en tan dificll contexto ha sabido defender su reﬁi"abi-lidc:d .

obteniendo un beneficio de 10.137 miles de euros, lo que significa un incremento
del 12,52% sobre el ejercicio anterior.

2. ACCIONES PROPIAS

La Sociedad dominante ha adquirido en el ejercicio 2.123 acciones propias por
un importe de 32 miles degfeuros. A 31 de diciembre de 2004, la Sociedad posee
un total de 9.715 acciong} propias por un importe de 98 miles de euros. Dichas
acclones representan elf308 % del capital social de la Sociedad. El valor de estas
acciones se incluye en pigrafe "Acciones propias” del balance de situacion,
hablendose establecid reserva correspondiente,

3. INVESTIGACION Y DESARROLLO

La Sociedad continua jaumentando su esfuerzo en programas 1+D+i, en la
busqueda de nuevos prpductos, la mejora en el proceso productivo v asi como
haciendo un seguimiento constante de las tecnologias que puedan afectar en

cada proceso de negodgio.

4. PERSPECTIVAS |

Abundando en lo expugsto en el punto 3, todo ello se concreta en el inicio de un
estudio de ampliacion de la Planta de Celulosa en su factoria de Hernani,
elevando su cmpﬂcidmj de generacion de energia proveniente de Biomasa, I
mejora de sus ratios de eamlsu:mes al aire, de sus procesos de depuracion y de
efluentes, con el fin de incrementar su nivel de integracion.

5. MEDIO AMBIENTE

Durante los ultimos ahos, el grupo ha continuado con su politica de reforestacion.
con un enfoqgue orientado hacia los llamados *Mecanismos de Desarrollo Limpio™"
(Clean Development Mechanism, CDM). Ef objetivo de esta politica es lograr, a
fraves de estos mecanismos regulados en el Protocolo de Kyoto v en la legislacion
Europeaq, financiacion que garantice la viabilidad de los proyectos puestos en
marcha que, ademas, nos permita obtener un suministro dptimo de materia
prima para nuestra instalacién de Hernani.

El mencionado proyecto fundamentalmente se ha desarrollado con un®
programa de repoblacion forestal basado en la variedad de Eucaliptus ya sea
proveniente de semilla o de desarrollo clonan, en fincas compradas por las filiales
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del Grupo en Argentina y Uruguay, fincas que anteriormente tenian una
actividad de praderas parQ pastoreo,

En los ultimos anos el total de las hectdareas repobladas han sido
aproximadamente 3,000 en Argentina y 2.500 en Uruguay.

/\Madrid, 27 nd§%$ de ﬁ)_\ﬁ_ -
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