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En Madrid, a 28 de febrero de 2011

A los efectos del RD 1362/2007, de 19 de octubre (art. 8.1 b) y art. 10) los
Administradores de Grupo Empresarial Ence, S.A. abajo firmantes, realizan |a
siguiente declaracion de responsabilidad:

Que, hasta donde alcanza su conocimiento, las cuentas anuales correspondientes al
ejercicio 2010, elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables,
ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados
del emisor y de las empresas comprendidas en la consolidacion tomados en su
conjunto, y que el informe de gestion incluye el analisis fiel de la evolucién y los
resultados empresariales y de la posicion del emisor y de las empresas
comprendidas en la consolidacion tomadas en su conjunto, junto con la descripcién
de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

Los Consejgros, en prueba de conformidad, firman la presente declaracién.

D. Juan Iiﬁis Arregui Ciarsolo D. Ignacic de C;r?a(res y Brunet
Presiden e Consejero Pele o]

D. Javier Echenique Landiribar 'D. Jose Carlas del Alamo Jiméneﬂ
Vocal Vocal

D. Jose Guillermo Zybia Guinea D. Gustavo Matias Clavero

Vocal \ Vocal

D. Pascual Fernandez Martinez D. Pedro Barato Triguero

Vocal Vocal

Grupo Empresanal Ence, 5.A. R.M.M, h. 14.837. F.33. T.2.363 general y 1.720, secc. 32 libro sociedades. N.I.F.: A-28212264
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representada por . Javier Arregui
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ATALAYA DE INVERSIONES, S.R.L.
representada por D. Gonzalo Suarez
Martin
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D. Pedrg/osé Lope? Jiménez
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D. Fernando Abril-Martorell
Hernandez
Vocal

Grupo Empresarial Ence, S.A. R.M.M, h. 14.837. F.33. T.2.363 general y 1.720, secc. 32 libro sociedades, N.I.F.: A-28212264



C N M

Registro de Aulditorias
Emiscres

Ne (2.368

Grupo Empresarial Ence, S.A.

Cuentas Anuales e Informe de Gestién
del ejercicio 2010, junto con el
Informe de Auditoria Independiente



Deloitte.

Plaza Paoio Koz » casse
Tc re Prasso

28020 Madla!

[spafaz

Tel 4379751437330
s1a-07

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES T e

A los Accionistas de
Grupo Empresarial ENCE, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Grupo Empresarial ENCE, S.A. que comprenden el
balance de situacién al 31 de diciembre de 2010, la cuenta de pérdidas y ganancias, ¢l estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores de la Sociedad son responsables
de la formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la misma (que se identifica en la Nota 2.a de la memoria
adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada
en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas,
de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los
principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos los
I aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Grupo
Empresarial ENCE, S.A. al 31 de diciembre de 2010, asi como de los resultados de sus
operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
I fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de

aplicacion y, en particular con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Sin que afecte a nuestra opinion, llamamos la atencion, segun se indica en las Notas 2.f y 8 de la
memoria adjunta, sobre ¢l hecho de que la Sociedad es cabecera del Grupo ENCE y obtiene la
mayor parte de sus aprovisionamientos de sus empresas participadas, por lo que la imagen fiel de
su patrimonio, de su situacion financiera y de sus operaciones deben evaluarse a través de sus
cuentas anuales consolidadas que, de acuerdo con la legislacion mercantil, han sido formuladas
por sus Administradores de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera
adoptadas por la Union Europea y sobre las que con esta misma fecha hemos emitido nuestro
informe de auditoria con una opinion favorable. El efecto de la consolidacion en relacion con las
cuentas anuales del ejercicio 2010 adjuntas se muestra en la Nota 2.f de la memoria adjunta.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que conttene el citado informe de gestion concuerda con
la de las cuentas anuales del ejercicio 2010. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo apartado y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la
Sociedad.

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. N° 50692
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GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 y 2009
{Miles de Euros)

ACTIVD Notas 2010 F 2009 PASIVO Y PATRIMONIO NETO HKotas 2010 2009
ACTIVO NO CORRIENTE PATRIMONIQ NETO 11
Inmovilizado intangible 5 1688 3427 FONDOS PROPIOS- 816,368 408.863
Investigacién y desarrollo 1838 2004 Capital 232.212 157.410
Aphcaciones informaticas 676 ar Capital escnlurado 232 212 157 410
Derechos de emisian 1172 636 Prima de emision 254.328 189058
Inmovilizado material 6 260.759 253.907 Reservas 181.823 185.230
Terrenos y construcciones 32398 32225 Legal y estatutanas 31 482 31 482
Inslataciones técmeas y olro inmovilizado malanal 151 091 128 152 (tras reservas 150 341 153748
Inmovilizado €n curso y antcipas 77 270 93 530 Acciones propias {2.434) (438)
Inversiones e ampresas del Grupo a largo plazo 521321 144.08% Resultados negativos de ejerciclos anterires (132400} {4.712)
Instrumentos de patnmonio a 100 338 99799 Beneficio / (Péardida) del ajercicio 82.840 (127.888)
Crédilas a empresas 16 470 983 44 290 Ajustes por cambios da valor {7.386}) {7.472)
Inversionas Anancleras a largo plazo B 1.778 1.933 Operaciones de cobertura 9 (7 386} (7472)
Créditos a terceros 745 714 Subvenciones 4025 3.223
Valores representativos de deuda 31 31 613.008 404.614
Ortros activos hnancieros 1002 1188
Activos por impuesto diferido 14 41.018 65.053 PASVO NO CORRIENTE
$28.562 468409 Provisiones a largo plazo 12 18.579 12.961
Otras provisiones 16 979 12 961
Deudas a largo plaro 13 281.135 1682.020
Deudas con enhdades de cradio 239 430 133302
matrumentos financiercs derwados 9 36 562 42 952
ACTIVO CORRIENTE Otros pasivos fmancrernos 5143 5775
Existencias 10 40,839 32101 Deudes con empreaas del Grupo a largo plazo 16 28.357 -
Deudorea comerci. ¥ otras a cobwar 130.846 100.274 Pasivos por impuesto diferido 14 1.725 1381
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 91 859 39916 ’—32_5T96 196.371
Empresas del Grupo deudores 16 22780 42 454 PASIVO CORRIENTE '
Deudores varios 1732 9380
Personal 47 45 Deudas a corto plazo 13 11824 137129
Otros créditos con las Administraciones Pbiicas 14 14 527 B 438 Deudas con entidades de crédilo 488 109 020
Invessiones en empresgas del Grupo a corto plazo 524 273.976 Instrumenlos financieros derivados E} 4591 -
Crédnos a empresas 16 - 283775 (ros pasivos financieros 5545 28109
Qtros actvas hnancieros 16 h24 4201 Deowdas con empresas del Grupo a cofto plazo 16 852 57.780
Lwersiones financieras a corto ptazo 8 8.243 394 Acreedores comerciales y olras cuenias a pagar 114.884 124.940
Créditos a empresas 194 369 Deudas por compras y preslacion de semvicios 61698 53938
Instrumenlos hnancieros denvados 9 786 - Deudas con empresas del Grupo 16 40 237 60 322
Otros activos financieros 7263 25 Personal 5411 8023
Pertodificacionas a corto plaro 504 478 Otras deudas con las Adminisiraciones Pablicas 14 297 2 541
Efectivo ¥ otros activos liquidos equivelentes 56.946 45,202 Antiipos de chentes as21 56
238.002 452,425 127.360 319,848
TOTAL ACTIVO 1.066.564 920.824 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 1.066.564 920834

Las Motas 1 a 19 descritas en la Memoria adjurta forman parte ntegrante del balance de situacidn al 31 de dicembie de 2010

S




GRUPQ EMPRESARIAL ENCE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS 2010 y 2009

{Miles de Euros}

Jercicio ercicio
Notas 2010 2009

OPERACIONES CONTINUADAS:
Importa neto de la clfra de negocios-
Ventas 15 435 930 291413
Resultado por aperaciones de cobertura 9 (4 852) 3.808
Variacién de existancias de producios terminados y en curso de fabricackén 16 (12.852)
Trabalos realizados por la empresa para su inmovilizado Sy6 3.728 3154
Aprovisionamientos-
Caonsumo de malerias pnmas y olras matenas consumibles 15 (235 638 (224 101)
Detencro de mercaderias, matenas primas y otros aprowisionamuenios 10 (740} -
Otroa ingresos de explotacidn-
Ingresos accesoros y olros de gestion corriente 8 366 10.378
Subvenciones de expfolacion incorporadas al sesultado del gjercicio 108 407
Gastos de pereonal- 15
Sueldos, salanos y asimilados (38 551) {40 180)
Cargas sociales (10 899) {10,641}
Otros gastos de explotacién-
Servrcios exienores 15 {97 693) (70.277)
Trbutos (1$45) {1.899)
Pérdidas, detenoro y vanacion de provisiones por operaciones comerciales (359) (B0)
Otros gastos de geslign corrnente (4 624) (2.586)
Amortizacién dal inmovilizado S5y6 (25 376) {19 420}
Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras 1 2729 1.996
Excesos de provisiones 4i 1485 -
Deterioro y resultado por enaj jones del | ilizad:
Deterioros y pérdidas 6 1.294 {4.750}
Resultados por engjenaciones y olros 6 {754) (98)
BENEFICIOS / (PERDIDAS) DE EXPLOTACION 32.238 {75.708)
Ingrssos financisros-
De parlicipationes en mstrumenlos de patimonio en empresas del Grupo 16 70 000 -
De valores negociables y olros inslrumenlos financieros

De empresas del (Grupo 16 10.063 8.430

De terceros 1726 2324
Gastos financleros-
Por deudas con empreas del Grupo 16 (996) {609)
Por deudas con lerceros (27.563) (21.959)
Variacitn dal valor razonable an instrumentos financieros-
Carlera de negociacidn y olros g 2463 (21 232)
Diferencias de cambio 433 {395}
Deleroro y rasultado por enajenaciones de instrumentos financieros-
Delenoros 8 (824) 617)
Resullados or enajenacones y otros - (74.464)
RESULTADO FINANCIERO POSITIVO / (NEGATIVO) 55.292 {108.522)
BENEFICIOS / {PERDIDAS) ANTES DE IMPUESTOS 87.528 (184.228)
Impuestos sobre beneficios 14 (4 688) 56 540
BENEFICIOS f (PERDIDAS) DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 82.840 {127.688)
BENEFICIOS ! (FERDIDAS) DEL EJERCICIO 82.840 {127.688)

Las Notas 1 a 19 descrias en la Memona adjunla forman parte inlegrante de la cuenla de pérdidas y ganancias del ejercicio 2010
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GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2010 Y2009

A} ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Miles de Euros)

Notas Ejercicio Ejercicio
2010 2009
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1) B2.840 (127.688)
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
- Por cobertura de flyjos de efectivo 11 (8 075} {2.157)
- Subvenciones donaciones y legados recibides 1 3 B75 3.928
- Efecio impositva 14 1.260 1 569
TOTAL INGRESOS ¥ GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (W) 2.940) (3.660)
Transferancias a la cuenta de pérdidas y ganancias
- Por coberuras de fluios de efective 11 8197 11.296
- Subvenciones, donaciones y legados recibidos 11 (2 729) {1998}
- Efecle impositvo 1.640) (2 789)
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (IIl) 3828 6.511
TOTAL INGRESDS Y GASTOS RECONQCIDOS [I+N+) 83.728 {124.837)

Las Notas 1 a 19 descrntas en la Memona adjunta forman parte integrante del estado de ngresos y gaslos reconocidos del

gjercicio 2010




GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LOS EJERCICIOS 2010 y 2008

(Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
2010 2009
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1) {19.862) {53.210)
Resultado del ejercicio antes de impuestos 87 528 {184.228)
Ajustes al resultado:
- Amortizacion def inmovilzado 25.376 19.420
- Correcciones valorahivas por detenora 1.100 5368
- Vanaoién de provisiones 775 227
- Imputacion de subvencicnes {656) (1996)
- Resullados por bajas y enajenaciones de nmovilizado {1248) 96
- Resultados por bajas y enajenacicnes de instrumenios financieros 834 74 464
- Ingresos financieros (81 789) (10 754)
- Gaslos financieros 28 559 22.568
- Diferencras de cambio {433) 395
- Vanacion de valor razonable en msirumenlos financieros {2 463) 21232
Cambiocs en el capital cormiente
- BExistencias (8 058) 17.138
- Deudores y olras cuenlas a cobrar (50.630) (8 034)
- Cfros activos comentes (6.922) {42 11B)
- Acreedores y ofras cuentas a pagar 11.407 23318
- Olros pasivos commienies 1518 14 B0
Otros flujos de sfectivo de 1as actividades de explotacidén
- Pagos de intereses {26.320) (16.218)
- Cobros de dvdendos 1558 10754
- Ofros cobros y pagos - 180
FLUJIOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (1) {89.034) 170.961
Pagos por inversiones
- Empresas de! Grupo y asociadas (35.248) (6 179)
- Inmovilizado intangible {880) (3.165)
- Inmowvilizado malerial (52.906) {45 22B)
- Qtros aclivos financieras - (1.827)
Cobros por desinversiones
- Desinversion proyecte Lruguay - 229.260
FLUIOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (1) 120.640 (72.892)
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonlo
- Emisidn de nstrumnenios de patnmonio neto de gasios de ampliacion 124.921 -
- Adquisicion de instrumentos de patrimonio prop (11.753) & 132)
- Enajenacion de instrumenlos de patnmomse propio 10 040 5.797
- Subvenciones, donaciones y legados recibidos 1710 2952
Cobros y pagos por instrumentos de pasive finsnciero
- Aumento {disminucion) deudas con entidades de crédilo, nelo de gastos de formalzacién (4.278) (75.509)
AUMENTOMDISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (1+M11+1V) 11.744 44.859
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 45 202 343
Efectivo 0 equivalentes al final del egercicio 56 946 45202

Las Motas 1 a 19 descrilas en la Memoria adjunla forman parle inlegrante del estado de flujos de efective def ejercicio 2010




Grupo Empresarial ENCE, S.A.
Memoria del

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2010

Actividad de la Sociedad

Grupo Empresarial Ence, S.A. (en adelante "ENCE” o "la Sociedad”) se constituyé en el afio 1968 bajo la
denominacién social de Empresa Nacional de Celulosas, S.A. y tiene ubicado su domicilio social en el Paseo de
la Castellana, n® 35, de Madrid. Su objeto social, de acuerdo a lo establecido en sus estatutos, consiste en:

a) la fabricacién de pastas celuldsicas y derivados de éstas, obtencion de productos y elementos necesarios
para aquéllas y aprovechamiento de los subproductos resuitanies de ambas;

b) la produccidn por cualquier medio, venta y utilizacion, de energia eléctrica, asi como de otras fuentes de
energia, y de las materias o energias primarias necesarias para su generacion, de acuerdo con las
posibilidades previstas en la legislacion vigente; y su comercializacion, compraventa y suministro, bajo
cualguiera de las modalidades permitidas por la ley. La Sociedad no desarrollara ninguna actividad de las
indicadas, para la cual la normativa aplicable exija condiciones o limitaciones especificas, en tanto en
cuanto no dé exacto cumplimiento a las mismas;

¢) el cultivo, expiotacién y aprovechamiento de bosques y masas forestales, trabajos de forestacion, y
realizacién de trabajos y servicios especializados de tipo forestal. La preparacion y transformacién de
productos forestales. El aprovechamiento y explotacién mercantil y comercializacién en todos los érdenes
de los productos forestales (incluyendo biomasa y cultivos energéticos forestales), sus derivados vy
subproductos. Estudios y proyectos forestales;

d) el proyecto, promocién, desarrollo, construccion, operacion y mantenimiento, de las instalaciones a que se
refiere los apartados a), b) y c) anteniores.

Para llevar a cabo su actividad, la Sociedad dispone de dos fabricas ubicadas en Pontevedra y Huelva, donde se
lleva a cabo la produccion de pasta de celulosa con calidades de blanqueo ECF (libre de cloro elemental) y TCF
(totalmente libre de cloro) a partir de madera de eucalipto. Adicionalmente actia como comisionista en la venta
de pasta de celulosa gue se produce en la fabrica ubicada en Navia (Asturias) y que es gestionada por su filial
“Celulosa de Asturias S.A.".

De forma complementaria a la produccion de pasta de celulosa la Sociedad produce energia eléctrica a partir de
los biocombustibles generados en el proceso productivo (biomasa y lignina), y en menor medida utilizando gas y
fuel. La capacidad de generacidn es de 62 megavatios anuales, aproximadamente, repartidos en 2 instalaciones.

La Sociedad es cabecera de un grupo de sociedades dependientes y de acuerdo con la legislacion vigente, esta
obligada a formular separadamente cuentas consolidadas (véase Nota 2-e).

Las acciones de la Sociedad cotizan en la Bolsa de Madnd.

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Marco Normativo de informaci6n financiera aplicable a Ja Sociedad

Estas cuentas anuales se han formulado por los Administradores de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:

= Cédigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.




« Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y sus adaptaciones sectoriales.

+ Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

+ Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

b} Imagen fiel

<)

d)

o

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de ka Sociedad y se presentan
de acuerdo con el marco nomativo de informacion financiera que le resulta de aplicacion y en particular, los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera, de los resultados de la Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante el
correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad, se someteran a la aprobacién por la Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que
seran aprobadas sin modificacion aiguna. Por su parle, las cuentas anuales del ejercicio 2010 fueron
aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada el 22 de junio de 2010.

Principios contables aplicados

Los Administradores de la Sociedad han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion Ia
totalidad de los principios y normas contables de aplicacion obligatoria. No existe ningdn principio contable
que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

Aspectos criticos en fa valoracion de activos y estimaciones

En la elaboracion de estas cuentas anuales del ejercicio 2010 se han utilizado estimaciones realizadas por
los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

» La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados aclivos (véase Nota 4.b)

» Las hipdtesis empleadas en el calculo actuarial de los pasivos por pensiones y pagos basados en
acciones (véase Notas 4.1y 4.m)

» La vida util de los activos materiales e inmaterniales (veanse Notas 4.ay 4.b)

s«  El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véase Nota 4.d)

+ El calculo de provisiones necesarias para hacer frente a los riesgos derivados de litigios en curso (véase
Nota 4.i).

+ Larecuperabhilidad de los activos por impuesto diferido.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio 2010, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificaras
en los proximos ejercicios, 1o que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva.

Agrupacioén de partidas

Determinadas partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios
en el patnmonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informaciéon desagregada en las
correspondientes notas de esta memoria.

Consolidacion

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad, como cabecera de grupo, esta obligada, al cumplir
determinados requisitos, a formular separadamente cuentas anuales consolidadas, preparadas de acuerdo
con las normas internacionales de informacion financiera adoptadas por la Union Europea (NIIF-UE). De
acuerdo con el contenido de dichas cuentas anuales consolidadas de los gjercicios 2010 y 2009 el volumen
total de los fondos propios consolidados al 31 de diciembre de 2010 y 2009 asciende a 772.306 miles de



euros y 576.897 miles de euros, respectivamente, el resultado consolidado de los ejercicios 2010 y 2009
supone un beneficio por importe de 70.661 miles de euros y una pérdida por importe de 154.571 miles de
euros, respectivamente y el volumen total de activos del grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009 asciende a
1.329.155 miles de euros y 1.224.226 miles de euros, respectivamente.

g) Comparacion de la informacion

Con fecha 24 de septiembre de 2010 fue publicado en el BOE el Real Decreto 1159/2010, de 17 de
septiembre, por el que se introducian algunas modificaciones al Plan General de Contabilidad aprobado por
el Real Decreto 1514/2007.

Conforme a las reglas de transicién establecidas, estas modificaciones se han aplicado de forma prospectiva
a partir del 1 de enero de 2010, sin que hayan tenido ningdn impacto significativo. De {a misma forma, de
acuerdo a dichas reglas, la Sociedad ha optado por presentar el comparativo sin adaptar a los nuevos
criterios, de forma que estas cuentas anuales se consideran como iniciales a los efectos de los principios de
uniformidad y comparabilidad.

3. _ Distribucién de resultados

Los Administradores de la Sociedad propondran a la Junta General de Accionistas fa distribucion del beneficio
del ejercicio 2010 de acuerdo con el siguiente detalle:

T Miles de
Euros
Beneficio del gjercicio 82.840
Reserva legal 8.284
Reservas voluntarias 48.755
Dividendos 25.801
82.840

4. Mommas de valoracion

Las principales normas de valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de sus cuentas anuales del
ejercicio 2010, de acuerdo con las establecidas por el Ptan General de Conlabilidad establecido en el Real
Decreto 1514/2007, han sido las siguientes:

a) Inmovilizado intangible
Los derechos incluidos en este epigrafe del balance de situacion se valoran inicialmente a su coste de
adquisicién o produccion. Tras el reconocimiento inicial, se valoran al coste menos la amortizacion acumulada

y cualquier pérdida por deterioro de valor.

Los activos intangibles de la Sociedad tienen la consideracion de intangibles con vida (til definida y se
amortizan siguiendo el método lineal a lo largo del periodo gue represente la mejor estimacion de su vida atil.

Gastos de investigacion y desarroffo
Se activan en cada ejercicio los costes incurridos por este concepte siempre que dichos importes estén

especificamente individuaiizados por proyectos, y existan para éstos motivos fundados de éxito técnico y
rentabilidad econémica. Estos costes se amortizan linealmente en 5 afios.



b)

Aplicaciones informaticas

La Sociedad registra en esta cuenta los costes incurridos en la adquisicion de programas informaticos y del
derecho al uso de los mismos. Los costes de mantenimiento de las aplicaciones informaticas se registran en
la cuenia de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren. La amortizacion de las aplicaciones
informaticas se realiza aplicando el método lineal durante un periodo de 5 afios.

Inmovilizado material

El inmovilizado material se halla valorado a precio de adquisicidén o coste de produccidn, y posteriormente se
minora por la comespondiente amortizacion acumulada y las péerdidas por deterioro, si las hubiera, conforme
al criterio descrito en este mismo apartado.

Los costes de ampliacidon, modemizacién o mejoras que representan un aumento de la productividad,
capacidad, eficiencia o un alargamiento de la vida util de los bienes se capitalizan como mayor coste de los
correspondientes activos.

Los gastos de conservacion y mantenimiento incurndos durante el ejercicio se cargan a la cuenia de pérdidas
y ganancias.

Para aquellos inmovilizados que necesitan un periode de tiempo superior a un afio para estar en condiciones
de uso, los costes capitalizados incluyen los gastos financieros que se hayan devengado antes de la puesta
en condiciones de funcionamiento det bien y que hayan sido girados por el proveedor o correspondan a
préstamos u otro tipo de financiacién ajena, especifica o genérica, directamente atribuible a la adquisicién o
fabnicacién de los mismos.

Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio inmovilizado se valoran al coste acumulado que resulta
de afiadir a los costes externos fos costes intermos, determinados en funcion de los consumos propios de
materiales de almacén, y los costes de fabricacion, determinados segin tasas horarias de absorcion similares
a las usadas para la valoracion de las existencias.

La Sociedad amortiza su inmovilizade material siguiendo el meétodo lineal, distribuyendo el coste de los
activos entre los afios de vida itil estimada, de acuerdo con el siguiente detalle:

Afios de Vida |
Util Estimada
Construcciones 20-40
Instalaciones técnicas y maquinaria 11-16
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 11
Otro inmovilizade material 1
L

El coste de las edificacicnes construidas en terrenos cedidos en régimen de concesion administrativa se
registra en la cuenta “Construcciones”. Dicho coste, junto con el del resto de instalaciones fijas ubicadas en
los terrenos concesionados se amortizan en funcién de su vida Util, o en el periodo de vigencia de la
concesién, el menor.

Deterioro de valor de los inmovilizados intangibles y matenales

Siempre que existan indicics de pérdida de valer, la Sociedad procede a estimar mediante el denominadoe
“Test de deterioro™ la posible existencia de pérdidas de valor que reduzcan el valor recuperable de dichos
activos a un importe inferior al de su valor en libros. El importe recuperable se determina como el mayor
importe entre el valor razonable menos los costes de venta y el valor en uso.
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El procedimiento implantado por los Administradores de la Sociedad para la realizacion de dicho test es el
siguiente:

Los valores recuperabies se caiculan para cada unidad generadora de efectivo, considerando como tales sus
fabricas de Pontevedra y Huelva.

La Sociedad prepara anualmente para cada unidad generadora de efectivo su plan de negocio abarcando
generaimente un espacio temporal de tres efercicics. Dichc plan de negocio se concreta en unas
proyecciones financieras preparadas sobre la base de la experiencia pasada y en funcién de las mejores
estimaciones disponibles de resultados, inversiones y evolucion del capital circulante. Los planes de negocio
asi preparados son revisados y finalmente aprobados por el Consejo de Administracion.

Para calcular el valor en uso, los flujos de efectivo asi estimados se actualizan aplicando una tasa de
actualizacidn que representa el coste del capital y que considera el coste de los pasivos y los riesgos de!
negocio.

Si se estima que el importe recuperable de un activo es inferior a su importe en libros, éste uliimo se reduce a
su importe recuperable reconcciendo el saneamiento correspondiente a fravés de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del active o de la
unidad generadora de efectivo se incrementa en la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal
modo que el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no
haberse reconocido ninguna pérdida por deterioro en ejercicios anteriores. Dicha reversion de una pérdida
por deterioro de valor se reconoce como ingreso.

Los Administradores de la Sociedad consideran que el vaior contable de los aclivos no supera el valor
recuperable de los mismos, calculando éste con base a o explicado en este apartado.

¢) Arrendamientos

d)

La Sociedad actua como arrendataria de delemminados activos. Todos los contratos de arrendamientos
formatizados por la Sociedad han sido calificados como arrendamientos operativos ya que, alendiendo a la
sustancia de los mismos, en ningidn caso se transfiere 1a propiedad de los aclivos objeto de arrendamiento ni
los derechos y riesgos inherentes a los mismos.

Los gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operative se cargan a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el gjercicio en que se devengan.

Instrumentos financieros
d.1) Activos financieros:
Los activos financieros que posee la Sociedad se clasifican en las siguientes categorias:

- Préstamos y partidas a cobrar. créditos comerciales asi como los créditos, de cuantia fija o
determinable, derivados de operaciones no comerciales originados en la venta de bienes ¢ en la
prestacion de servicios.

- Inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo y asociadas: se consideran empresas del Grupo
aquellas vinculadas con la Sociedad por una relacién de control y empresas asociadas aquellas sobre
las que la Sociedad ejerce una influencia significativa.

- Activos financieros disponibles para la venta: se incluyen los valores representativos de deuda e
instrumentos de patrimonio de otras empresas que no hayan sido clasificados en ninguna de las
categorias anteriores.




Valoracion inicial -

Los activos financieros se registran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los
costes de la transaccion que sean directamente atribuibles.

Valoracion posterior -

Los préstamos y partidas a cobrar se valoran por su coste amontizade. Adicionalmente, la Sociedad registra
deterioros con cargo a la cuenia de pérdidas y ganancias consolidada cuando estima gue dichos saldos
representan rnesgos de recuperabilidad.

Las inversiones en empresas del Grupo y asociadas se valoran por su coste, minorado, en su caso, por el
importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. Dichas correcciones se calculan como la
diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor imperte entre su
valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros denvados de la
inversion. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se toma en consideracion el patrimonio neto de la
entidad participada, corregido por ias plusvalias tacitas existentes en la fecha de fa valoracion.

Los activos financieros disponibles para la venta se valoran a su valor razonable, registrandose en el
patrimonio neto el resultado de las variacicnes en dicho valor razenable, hasta que el activo se enajene o
haya sufrido un deterioro de valor (de caracter estable o permanente}, momento en el cual dichos resuitados
acumulados reconocidos previamente en el patrimonio neto pasan a registrarse en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Regisiro de bajas -

La Sociedad da de baja los activos financieras cuando expiran o se han cedido los dereches sobre los flujos
de efectivo del correspondiente active financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a su propiedad.

Por el contrario, la Scciedad no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero por un
importe igual a la contraprestacion recibida, en las cesiones de activos financieros en las que se retenga
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

d.2) Pasivas financieros:

Son pasivos financieros aquellos débitos y partidas a pagar que tiene la Sociedad y que se han onginado en
la compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa, o también aquellos que sin tener un
origen comercial no pueden ser considerados como instrumentes financieros derivados.

Los débitos y partidas a pagar se valoran inicialmente al valor razonable de la contraprestacién recibida,
ajustada por los costes de fa transaccion directamente atribuibles. Con posterioridad, dichos pasivos se
valoran de acuerdo con su coste amortizado.

La Sociedad da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones que los han generado.
d.3) Instrurmentos financieros de coberfura y denivados:

Las actividades de la Sociedad la exponen fundamentalmente a riesgos financieros y de mercado denvados
de las variaciones de los tipos de cambio dolar/euro que afectan principalmente a sus ventas al cotizar el
precio de la pasta de papel en el mercado internacional en délares, de las propias variaciones de dichos
precios de cotizacion de la pasta de papel en el mercado, asi como de las variaciones en el precio del fuei-oil,
el gas y la energia eléctrica, necesarios en su proceso productivo. Asimismo, la Sociedad esta expuesta al
impacto en sus pasivos financieros de las variaciones de tipo de interés. Para cubrir estas exposiciones la
Sociedad utiliza instrumentos financieros derivados.

Los derivados se registran inicialmente a su coste de adquisicién en el balance de situacion y posteriormente
se realizan las correcciones valorativas necesarias para reflejar su valor razonable en cada momento,
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registrandose en el epigrafe “Inversiones financieras a corto plazo - Instrumentos financieros derivados” del
balance de situacidn si son positivas, y como “Deudas a largo plazo - Instrumentos financieros derivados” o
como “Deudas a corto plazo - Instrumentos financieros denvados” si son negativas. Los beneficios o pérdidas
de dichas flucluaciones se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, salvo en el casc de que &l
denvado haya sido designado como instrumento de cobertura y ésta sea altamente efectiva, en cuyo caso su
regisiro es el siguiente:

1. Coberturas de valor razonable: el elemenio cubierio se valora por su valor razonable al igual que ei
instrumento de cobertura, registrandose las variaciones de valor de ambos en la cuenta de pérdidas y
ganancias, compensando fos efectos en el mismo epigrafe de ia misma.

2. Coberturas de flujos de efectivo: los cambios en el valor razonable de los derivados se registran en el
epigrafe “Patrimonio neto — Ajustes por cambios de valor”. La pérdida o ganancia acumulada en dicho
epigrafe se traspasa a la cuenta de pérdidas y ganancias a medida que el subyacente tiene impacto en la
cuenta de pérdidas y ganancias neteando ambos efectos.

Para que estos instrumentos financieros puedan calificarse como de coberfura contable, son designados
inicialmente como {ales documentandose la relacion de cobertura. Asimismo, la Sociedad verifica inicialmente
y de forma penddica a lo largo de su vida a través de los denominados “Test de eficacia” que la relacion de
cobertura es eficaz, es decir, que es esperable prospectivamente gue los cambios en el valor razonable o en
los flujos de efectivo de la partida cublerta {atnbuibles al riesgo cubierio) se compensen casi completamente
por tos del instrumento de cobertura y gue, retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan oscilado
dentro de un rango de variacion del 80% al 125% respecto del resultado de la partida cubierta.
Adicionalmente, la parte del instrumento de cobertura que se determina como ineficaz se reconoce de
inmediato en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El valor razonable de los diferentes instrumentos financieros derivados se calcula mediante el descuento de
los flujos de caja esperados basandose en las condiciones del mercado tanto de contado como de futuros a
la fecha de cilculo. Todos los métodos utifizados son de general aceptacidn entre los analistas de
instrumentos financieros.

Cuando la cobertura deja de ser altamente eficaz, se interrumpe definitivamente la contabilizacion de la
misma. En este caso, ei beneficio o pérdida acumulada correspondiente al instrumento de cobeitura que ha
sido registrado directamente en el patrimonio neto se mantiene en &l hasta gue se produce el compromiso o
la operacion prevista. Cuando no se espera que se produzca el compromiso o 1a operacién prevista, cualquier
beneficio o pérdida neto acumulado previamente registrado en el patrimonto neto se lleva a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

d.4) Instrumentos de patnmonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residuat en el patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio neto por el importe
recibido, neto de los gastos de emision.

Las acciones propias que adquiere la Sociedad se regisiran, por el valor de la contraprestacion entregada a
cambio, directamente como menor vator del patrimonio neto. Los resultados derivados de la compra, venta,
emisién o amortizacion de los instrumentos de patrimonio propio, se reconocen directamente en el patrimonio
neto, sin que en ningun caso se registre resultado alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias.

e) Existencias

Las existencias de materias primas y productos terminados y en curso de fabricacion se valoran a su precio
de adquisicién, al coste de produccion o al valor de mercado, el menor.

El coste de produccion se determina incorporando el coste de los materales, la mano de obra y los gastos
directos e indirectos de fabricacion.




En la asignacion de valor a sus inventarios la Sociedad utiliza el métcdo del coste medio ponderado.

El valor neto realizable representa la estirnacion del precio de venta menos todos los cosles estimados para
terminar su fabricacion y los costes que seran incurridos en los procesos de comercializacion, venta y
distribucion. En este sentido, la Sociedad efectia las oportunas correcciones valorativas, reconociéndolas
como un gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando el valor neto realizable de tas existencias es
inferior a su precio de adquisicion o a su coste de produccion.

Saldos y transacciones en moneda diferente al euro.

La conversion a euros de los créditos y débitos expresados en moneda diferente del euro se realiza aplicando
el tipo de cambio vigente en el momento de efectuar la correspondiente operacion, pemmaneciendo vaioradas
a dicho tipo de cambio hasta la cancelacion de dichos saldos. Las diferencias de cambio que resultan del
cobro o pago de créditos o deudas en moneda diferente del euro y las que resultan de valorar las cuentas a
cobrar y a pagar en moneda diferente del euro a la fecha de cierre del ejercicio, de acuerdo con el lipo de
cambio vigente en ese momento, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se
producen.

Impuesto sobre beneficios

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por €l
impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las liquidaciones
fiscales del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y ofras ventajas fiscales en
la cuota del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales
compensables de ejercicios antericres y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del
impuesto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de los
activos y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporanas, que se identifican como
aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes en
libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de
compensacion y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran
aplicando a la diferencia temporana o créditc que corresponda el tipo de gravamen al que se espera
recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto
aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y pasivos en una
operacion que no afecta ni al resuitado fiscal ni al resultado contable y no es una combinacion de negocios,
asi como las asociadas a inversiones en empresas dependientes, asociadas y negocios conjuntos en las que
la Sociedad puede controlar el momento de la reversion y es probable que no reviertan en un futuro
previsible.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que se considere
probable que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos
efectivos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos en
cuentas de patrimonio neto, se contabilizan también con contrapartida en el patrimonio neto.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose las
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacién futura.
Asimismo, en cada cierre se evallan los activos por impuestos diferidos no registrados en el balance de
situacion y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacion con
beneficios fiscales futuros.

La Sociedad y parte de sus sociedades dependientes tributan bajo el régimen fiscal recogido en el Capitulo
VIl del Titulo Vill del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades. Las sociedades que
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componen el grupo de consolidacion fiscal son todas las que estan domiciliadas en Espania y sobre las que la
Sociedad tiene una participacion en su capital social igual o superior al 75%.

Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan cuando se produce la comente real de bienes y servicios que los mismos
representan, con independencia del momento en que se produzca la cofriente monetana o financiera
derivada de ellos. Dichos ingresos y gastos se valoran por el valor razonable de la contraprestacion recibida o
aportada, deducidos descuentos e impuestos.

El reconocimiento de los ingresos por ventas se produce en el momento en que se han transferido al
comprador los nesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad del bien vendido, no manteniendo
la gestién corriente sobre dicho bien, ni reteniendo el control efectivo sobre el mismo.

Los gasios se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando tiene lugar una disminucion en los
beneficios econoémicos futuros relacionados con una reduccién de un activo, o un incremente de un pasivo,
que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto tiene lugar de forma simultanea
al registro dei incremento del pasivo o la reduccion del activo.

Los gastos derivados de la recepcion de bienes o servicios se reconocen en el momento en que los mismes
se reciben.

Se reconoce un gasto de forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios econémicos fuluros o
cuando no cumple los requisitos necesarios para su registro como activo.

Los intereses recibidos de activos financieros se reconccen utilizando el método del tipo de interés efectivo, y
los dividendos cuando se declara el derecho de los accionistas a recibiros.

Provisiones y contingencias

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima probable que se
tenga que atender una obligacién. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino
que se informa scbre los mismos en las notas de la memoria, en la medida en que no sean considerados
como remotos.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacién posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacién, teniendo en cuenta la informacién disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacion de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.

Al cierre del ejercicio 2010 se encontraban en curso distintos procedimientos judiciales y reclamaciones
entablados contra la Sociedad. Tanto los asesores legales de la Sociedad como sus Administradores
consideran que la conclusion de estos procedimientos y reclamaciones no producira un efecto significativo en
las presentes cuentas anuales.

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legisiacion vigente, la Sociedad esta obligada al pago de indemnizaciones a aquellos
empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por tanto, las
indemnizacicnes por despido susceptibles de cuantificacién razonable se registran come gasto en el ejercicio
en el gue se adopta la decision del despido.

La Sociedad tiene constituida una provisién por este concepto por importe de 1.525 miles de euros que se
encuentra registrada en la cuenta “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar — Personal” del balance
de situacion al 31 de diciembre de 2010 (2.980 miles de eurcs al 31 de diciembre de 2009), para atender a
las bajas incentivadas previstas al cierre del ejercicio.
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A 31 de diciembre de 2010 los Administradores de la Sociedad no tienen previstos despidos que requieran el
registro de provisiones adicionales a las recogidas en estas cuentas anuales.

Elementos patrimoniales de naturaleza medioambienial

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes gue son utilizados de forma duradera en la
actividad de la Sociedad y cuya finalidad principal es la minimizacion del impacto medicarnbiental y la
proteccion y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccién o eliminacién de la contaminacion futura.

Gastos de naturaleza medicambiental

Tienen la naturaleza de gastos medioambientales los importes devengados para la gestion de los efectos en
el Medio Ambiente de las actividades que realiza la Sociedad, asi como los derivados de los compromisos
medioambientales existentes. Entre ellos, figuran los gastos ocasionados por la prevencién de la
contaminacién, el tratamiento de residuos y verlidcs, la descontaminacion, la restauracion, la gestion
medioambiental o la auditoria medioambiental (véase Nota 18).

Las provisiones relativas a responsabilidades probables o ciertas, litigios en curso e indemnizaciones u
obligaciones pendientes de cuantia indeterminada de naturaleza medioambiental, no cubiertas por las polizas
de seguros suscritas, se constituyen, en su caso, en el momento del nacimiento de la responsabilidad o de la
obligacion que determina la indemnizacion o pago. '

Activos de naturaleza medioambiental

Los elementos incorporados al patrimonio de la Sociedad con el objeto de ser utilizados de forma duradera en
su actividad, y cuya finalidad principal es la minimizacion del impacto medioambiental y la proteccion y mejora
del medio ambiente, incluyendo la reduccion o eliminacion de la contaminacion futura, se contabilizan en el
epigrafe “Inmovilizado material’ del balance de situacion,

A estos efectos, el registro de los activos, la determinacion del precio de adquisicion o coste de produccion y
los criterios de amaortizacién y correcciones valorativas a efectuar, se registran teniendo en cuenta las normas
de valoracion descritas en el apartado b) de esta misma nota.

Compromisos por pensiones

| a Sociedad tiene establecidos los siguientes compromisos para jubilaciones y pensiones complementarias
de viudedad, ofandad y ascendientes, con el fin de complementar las prestaciones de la Seguridad Social en
favor de su personal y familiares:

1. Personal activo

Compromiso con el personal que permanece en activo al 31 de diciembre de 2010, consistente en la
aportacidon por parte de la Sociedad y del trabajador de un porcentaje preestablecido de sueldo
pensionable a “Plan de pensiones de Promocion Conjunta” de Grupo Ence promovido al amparo del
articulo 40 d) del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones. Este plan de pensiones se encuentra
integrado en el fondo de Pensiones SERVIRENTA I F.P.

2. Personal pasivo

En diciembre de 1997 la Sociedad contraté con una compafiia de seguros un Seguro de Prima Unica que
garantizase las contingencias cubiertas por este fondo

Los pagos realizados por la compafia de seguros tienen ta consideracion de gasto fiscalmente deducible
en el momento de efectuarse los mismos, dando lugar al correspondiente ajuste negativo en la base
imponible y por lo tanto a la recuperacion del impuesto anticipado registrado en su dia (véase Nota 14).
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m) Pagos basados en acciones

La Junta General de Accionistas de la Sociedad aprobd el 30 de marzo de 2007 un "Plan de Retribucion
Variable Especial de} equipo directivo para los ejercicios 2007-2011." Dicho Plan viene referido a personas
que desarrollan funciones de alta direccion bajo dependencia directa del Consejo de Administracion o det
Consejero Delegado de la Sociedad, asi como a este Ultimo.

Por su parte, La Junta General de Accionistas de 22 de junio de 2010 acord¢é modificar dicho plan asi como
delegar en el Consejo de Administracion su desarrollo y ejecucion. Dicha modificacion quedd aprobada el 30
de noviembre de 2010 y se recoge en el "Plan de incentivos a largo plazo de Grupo Empresarial ENCE S, A,
para el penodo 2010-2015" (el Plan}.

El Plan tiene por objeto incentivar el cumplimiento de los objetivos marcados por el Consejo de
Administracion durante los ejercicios 2010, 2011 y 2012. El importe maximo de opciones sobre acciones
susceptible de entrega es de 3.850.000 acciones, representativas del 1,49% del capital social. Dichas
opciones podran ser ejercitadas transcurridos dos anos desde su concesion siempre que:

1. el beneficiario continte sirviendo a la Sociedad a través de su relacion laboral o mercantil y

2. en el momento de ejercicio la Sociedad haya establecido una politica regular de dividendos.

El precio de ejercicio para las opciones asignadas antes del 31 de marzo de 2011 serd de 2,44 euros por
accion. Por su parte, el precio de ejercicic para las asignaciones del segundo y tercer periodo, sera el
carrespondiente a la cotizacion media de cierre de Ja accidon en los 20 primeros dias de marzo de 2012 y
2013, respectivamente.

El cobro de la misma es en metalico. Se trata por tanto de pagos en acciones liquidados en efectivo, por los
gque se reconoce un pasivo equivalente a la parte de los servicios recibidos a su valor razonable actual
determinado en la fecha de cada balance de situacion.

El valor razonable del Plan de Retnibucion Variable Especial ha sido determinado mediante el método de
Black & Scholes, método de general aceptacion para esle tipo de instrumento financiero. Siguiendo dicho
método de valoracion, el gasto devengado por este concepto en el ejercicio 2010 ha sido nulo.

El 25 de octubre de 2007, la Sociedad contratd un “equity swap” con Caja Madrid, como requisito acordado
en el clausulado del Plan de Retribucién Variable Especial firmado en esa misma fecha. Con fecha 18 de
junio de 2008 se procedid a la novacion del mencionado “equity swap™ mediante la resolucion del contrato
inicial a la vez que se suscribia un nuevo conirato en funcion de la cotizacion de la accion de la Sociedad a
dicha fecha. Asimismo, con fecha 14 de octubre de 2010 se produjo una segunda novacion para adaptaro a
la modificacion efectuada en el Plan de Incentivos a Largo Plazo. El mencionado “equity swap” se contrato
sobre un total de 5.100.000 titulos de la Sociedad a un precio base de 4,11 euros por accion. El tipo de
interés de referencia de este instrumento es el Eunbor a 12 meses mas un spread adicional del 0,05%,
liguidable anualmente, y su vencimiento inicial esta previsto el 30 de junio de 2010. No existe un pacto de
recompra de acciones, haciéndose mencion expresa a que dichas acciones nunca volveran al Grupo, y que
en el caso de que al finalizar el periodo de § afos existiesen acciones remanentes, éstas serian colocadas
directamente en el mercado por Caja Madnd, evitando asi cualquier consideracion de las mencionadas
acciones como autocartera.

Este instrumento no cumple los criterios para su contabitizacién como instrumento de cobertura, por lo que
sus variaciones de valor razonable se imputan a fa cuenta de pérdidas y ganancias a medida que se
producen. Para la determinacion del valor razonable del “equity swap”, se ha calculado la diferencia entre ios
flujos actualizados del componente de la accion (valor actua! de los dividendos mas el precio final de la
accion y menos 4,11 euros) y los flujos actualizados procedentes del devengo de intereses.

El valor razonable negativo de este instrumento al 31 de diciembre de 2010 asciende a 9.444 miles de euros

{9.608 miles de euros a 31 de diciembre de 2009) y se encuentra recogido en el epigrafe “Instrumentos
financieros derivados” de! pasivo no corriente del balance de situacién adjunto.
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n) Subvenciones
Para la contabilizacion de las subvenciones recibidas la Sociedad sigue los criterios siguientes:

a) Subvenciones de capital no reintegrables: Se valoran por el valor razonable del importe © el bien
concedido, en funcion de si son de caracter monetario ¢ no, y se imputan a resultados en preporcion a
la dotacién a la amortizacion efectuada en el periodo para los elementos subvencionados o, en su caso,
cuando se preduzea su enajenacion o correccion valorativa por deterioro,

b) Subvenciones de caracter reintegrables: Mientras lienen el caracter de reintegrables se contabilizan
COMo pasivos.

¢) Subvenciones de expiotacion: Se abonan a la cuenta de perdidas y ganancias en el momento en que se
conceden, excepto si se conceden para financiar gastos especificos, en cuyo caso la imputacion se
realizara a medida que se devenguen los gastos subvencionados.

o) Derechos de emision de gases de efecto invernadero

Los derechos de emision de gases de efecto invernadero, obtenidos por la Sociedad gratuitamente en virtud
del Plan Nacional de Asignacion espanol al amparo de la Ley 1/2005 por la que se regula el comercic de
dichos derechos, se registran en el momento de su asignacion en la cuenta “Inmovilizado intangible —
Derechos de emision de gases” por su valor venal, reconociendo en ese momento una subvencion de capital
no reintegrable por el mismo importe.

Con posterioridad a su registro inicial, los derechos de emision se valoran al menor entre el valor otorgado en
el momento de su recepcion y su valer de mercado (no se amortizan).

El epigrafe “Provisiones a largo plazo™ del balance de situacion recoge, con cargo al epigrafe "Otros gastos
de explotacion”, el importe de los gastos asociados a los gases de efecto invernadero consumidos en el
pericdo valorados por el importe al que fueron concedidos si se dispone de dichos derechos, o bien,
valerados considerando la mejor estimacion posible del coste a incurrir para cubrir el déficit existente de
derechos.

L.a provision asi constituida y el activo intangible reconocido en |la recepcién de los derechos se cancefaran en
el momento de su devolucién.

Por su parte, las subvenciones de caracter no reintegrable ascciadas a los derechos de emision adquiridos a
titulo gratuito se imputan al epigrafe “Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras” de la
cuenta de pérdidas y ganancias conforme se reconocen los gastos derivados de las emisiones de gases
relacionadas con los derechos de emision subvencionados.

p) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
El efectivo comprende tanto la caja como los depositos bancarios a la vista. Los otros activos liquidos
equivalentes son inversiones a corto plazo de gran liquidez que scn facilmente convertibles en efectivo, con
vencimientos originales de un maximo de tres meses, y que estan sujetos a un riesgo de cambio de valor
poco significativo.

g) Corriente/ No Corriente
En el balance de situacion se clasifican como activos y pasivos corrientes aquéllos cuya liquidacion esta
prevista realizar o tienen un vencimiento establecido anterior a doce meses, contados a partir de la fecha del
mismo, y como no corrientes aquel cuyo vencimiento o liquidacion sera posterior a dicho plazo.

r) Estado de flujos de efectivo

En el estade de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones en los siguientes sentidos:
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- Flujos de efeclivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por éslos
las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: actividades tipicas de la Sociedad, asi como otras actividades que no pueden
ser califcadas como de inversion ¢ de financiacion.

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicidén por otros medios de activos a largo

plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalenies.

- Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del

patrimonio neto y de los pasivos de caracter financiero.

§) Transacciones con vinculadas

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado.

tnmovilizado intangible

El movimiento habido durante los ejercicios 2010 y 2009 en las diferentes cuentas del inmovilizado intangible y
de sus comespondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

Ejercicio 2010-
Miles de Euros ]
Saldo al Adiciones Saldo al
01/01/2010 | (Dotaciones) | Retiros | Traspasos | 31/12/2010
Gastos de investigacién y desarrollo
Investigacion, coste 4.404 - - - 4.404
Desarrollo, coste 7.192 880 - - 8.072
Amortizacion (9.592) (1.046) - - {10.638)
2.004 (166) 1.838
Aplicaciones informaticas:
Coste 9911 - - 239 10.150
Amortizacion (9.124) (350) - - (9.474)
787 (350) - 239 676
Derechos de emisién de gases:
Coste {Nota 11) 636 2165 | (1.629) - 1.172
Total:
Coste 22.143 3.045 (1.629) 239 23.798
Amortizacion (18.716) (1.396) - - {20.112)
Total 3.427 1.649 | (1.629) 239 3.686
Ejercicio 2009-
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Miles de Euros
Saldo al Adiciones Saldo al
01/01/2009 | (Dotaciones) | Retiros | Traspasos | 31/12/2009
Gastos de investigacién y desarrollo
Investigacion, coste 4.404 - - - 4.404
Desarrollo, coste 23.300 2.670 | (18.446) {332) 7192
Provisién - (18.446) 18.446 - -
Amortizacion (8.725) (1.199) - 332 (9.592)
_ R g |
L 18.979 (16.975) 2.0()_4_1
Aplicaciones informéticas:
Coste 9.824 - - 87 9911
Amortizacién | (8.650) (434) - - (9.124)
1.134 | {434 - 87 787
Derechos de emisién de gases:
Coste (Nota 11) L - 2495 | (1.859) - 636
Total:
Coste 37.528 5.165 | (20.30%) (245) 22.143
Provisién - (18.446) 18.446 - -
Amortizacion J (17.415) (1.633) - 332j (18.716)
Total J 20.113 (14.914) | (1.859) 87 3.427

Adiciones y refiros -

Las principales adiciones de los ejercicios 2010 y 2009 corresponden a la capitalizacién de los gastos de
desarrollo relacionados con proyectos forestales llevados a cabo internamente en Espafia. En el ejercicio
2010 la Sociedad ha realizado trabajos para su inmovilizado intangible por importe de 880 miles de euros
{872 miles de euros en el ejercicio 2009) que corresponden fundamentalmente a gastos de personal.

Como consecuencia del acuerdo alcanzado por la Sociedad con los grupos papeleros Stora Enso Oyj y
Celulosa Arauco y Constitucién S.A. para la venta de determinados actives ubicados un Uruguay {véase nota
17), se procedio a dar de baja en 2009 los gastos de desarrollo incumidos en ejercicios anteriores en relacién
a dicho proyecto por importe de 18.446 miles de euros.

Con fecha 3 de junio de 2008 la Sociedad y otras sociedades del Grupo Ence formalizaron un contrato en
virtud del cual se vendieron derechos de emision de gases de efecto invernadero recibidos en 2008
gratuitamente, equivalentes a 657.970 toneladas de CO2 a un precio de 25,4 euros por tonelada. En esa
misma fecha, la Sociedad suscnbié un compromisc de compra de derechos de emision por 506.202
toneladas de CO; a un precio medio por derecho de 24,65 euros, que se corresponden con el consumo
previsto por la Sociedad y sus filiales en 2012. Dado que la finalidad de este compromiso de compra es
atender las necesidades de consumo de derechos en el proceso productivo en 2012 el reconocimiento de su
impactec en Ila cuenta de pérdidas y ganancias se producird en dicho ejercicio.

Durante el ejercicio 2010 la Sociedad ha destinado una parte de las 169.124 toneladas de CC» gue le fueron
asignadas para el ejercicic 2010 a devolver los derechos consumidos en el pasado ejercicio 2009. Las 91,575
toneladas de CO; restantes se encuentran registradas en la cuenta "Derechos de emision” valoradas en
1.172 miles de euros.

Por su parte, el epigrafe “Provisiones a largo plazo” del balance de situacién al 31 de diciembre de 2010
recoge 2.120 miles de euros (1.560 miles de euros al 31 de diciembre de 2009), correspondientes al pasivo,
calculado al valor de mercado al cierre de cada periodo, denvado del consumo en el ejercicio 2010 de
159.719 toneladas de CO: (véase nota 12}.
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Bienes tofaimente arnortizados-

Los elementos del inmovilizado intangible totalmente amortizados a 31 de diciembre de 2010 y 2009,
principalmente gastos de desarrollo y aplicaciones informaticas, ascendian a 15.943 miles de euros y 14.863
miles de euras, respectivamente.

Inmovilizado material

El movimiento habide en las diferentes cuentas del inmovilizado material ¥y de sus correspondientes
amortizacicnes acumuladas durante los ejercicios 2010 y 2009 ha sido el siguiente:

Ejercicio 2010-

Miles de euros

Adiciones | Retiros o
Saldo al o Reduc- Saldo al
(1/01/2010 | Dotaciones | Ciones | Traspasos | 31/12/2010

Terrenos y construcciones:

Terrenos 2.714 - - (1.150) 1.564
Construcciones 84.538 1.024 - 3.244 88.806
Amortizacion (55.027) (2.945) - - (57.972)
32.225 (1.921) - 2.094 32,398
Instalaciones técnicas y maquinaria:
Coste 476.398 - (70) 41,027 517.355
Deterioro de valor (7.250) - 1.294 - (5.956)
Amortizacion (346.151) | (20.037) 70 - (366.118)
122.997 (20.037) 1.29%4 41.027 145.281
Otro inmovilizado:
Coste 15.189 744 (758) 955 16.130
Amortizacién (10.034) (998) 712 - (10.320)
5.155 (254) (46) 955 5.810
Anticipos e inmovilizado en curso:
Coste 93.530 28.055 - (44.315) 77.270
93.530 28.055 - (44.315) 77.270
Total:
Coste 672.369 29.823 (828) (239) 701.125
Deterioro de valor (7.250) - 1.294 - {5.956)
Amortizacién 411.212) (23.980) 782 - {434.410)
 Total 253.907 5843 | 1248 (239) | 260.759 |
Ejercicio 2009-
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Miles de euros
Adiciones | Retiros o
Saldo al o Reduc- Saldo al
}7 01/01/2009 | Dotaciones | Ciones | Traspasos | 31/12/2009
Terrenos y construcciones:
Terrenos 2.714 - - - 2714
Construcciones 81.406 - - 3.132 B4.538
Amortizacion (51.552) (3.475) - - (55.027)y
32.568 (3.475) - 3.132 32,225
Instalaciones técnicas y maquinaria:
Coste 440 488 8.373 - 27.537 476.398
Deterioro de valor - {4.750) - {2.500) (7.250)
Amortizacion (332.458) {13.693) - - (346.151)
108.030 (10.079) - 25.037 122.997
Otre inmovilizado: o
Coste 14.520 696 (133) 106 15.189
Amortizacion (9.452) {619) 37 - {10.034)
5.068 77 (96) 106 5.158
Anticipos e inmovilizado en curso:
Coste 78.521 45.871 - (30.862) 93.530
78.521 45.871 - (30.862) 93.530
Total:
Coste 617.649 54.940 (133) (87) 672.369
Deterioro de valor - {4.750) - (2.500) (7.250)
Amaortizacion (393.462) (17.787) 37 - (411.212)
Total | 224087 32403 | (96) | (2.587) | 253.907 |
Adiciones-

La Sociedad ha acometido en el ejercicic 2010 inversiones en las fabricas de Huelva y Pontevedra orientadas a
mejorar la eficiencia del proceso productivo de pasta de papet y a optimizar la generacién de energia eléctrica.
Las inversiones efectuadas en la fabrica de Huelva en 2010, por un importe de 20.506 miles de euros (14.340
miles de eurcs en el ejercicio 2009) se concretan en la mejora de eficiencia energética y productiva y la inversion
destinada a la nueva planta de produccidn de energia eléclrica a partir de biomasa con una capacidad de 50
megavatios. Por su parte, las inversiones efectuadas en Pontevedra en 2010, orientadas principalimente a
mejorar la eficiencia del proceso productivo, han sido de 7.310 miles de euros (5.737 miles de euros en 2009)

La Sociedad ha realizado en 2010 trabajos para su inmovilizado material por importe de 2.849 miles de euros
{2.282 miles euros en 2009), de los cuales 1.148 miles de euros (433 miles euros en 2009) corresponden a
gastos financieros destinados a la financiacion de los distintos proyectos de inversion.

Asimismo, durante el ejercicio 2009 la Sociedad adquirid a su filial Celulosas de Asturias, S.A. una caldera de

recuperacion y una turbina que se encontraban fuera de uso por imporie de 8.373 miles de euros. La Sociedad
registré un deterioro por dicho inmovilizado por 7.250 miles de euros.
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Bienes totalmente amortizados-

Al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 la Sociedad tenia elementos del inmovilizado material totaimente
amortizados que seguian €n uso conforme al siguiente detalle:

Miles de Euros
2010 2009
Construcciones 31.901 31.868
Maguinaria 260772 250.947
Utillaje 202 202
Mobiliario 609 1218
Otros 6.288 5.979
Total 299,772 290.214

Concesion de dominio publico-

La concesion de dominio publico maritimo-terrestre sobre los terrenos en los que se asienta la fabrica de
Pontevedra le fue otorgada a la Sociedad por Orden Ministerial de 13 de junio de 1958. En el titulo concesional
no se establecia plazo de duracion, pero posteriormente [a Ley de Costas de 1988, en su articulo 66, establecio
que el plazo maximo de vigencia de las concesiones de dominio piblico maritimo-terrestre seria de 30 anos. Por
su parte, la disposicion transitoria 1423 del Reglamento de Costas dispuso que quien fuera titular de una
concesion otorgada con anterioridad a ta entrada en vigor de la Ley de Costas (como es el caso), cualquiera que
fuese el plazo que figure en el titulo del otorgamiento, “se entenderan otorgadas por ef plazo méximo de treinta
aflos, a contar desde la entrada en vigor de la Ley de Costas” (la Ley entrd en vigor el dia 29 de julio de 1988,
por lo que venceria el 29 de julio de 2018). El valor neto en libros de todos los activos afectos a estos terrenos a
31 de diciembre de 2010 es de 87.073 miles de euros (91.665 miles de euros al 31 de diciembre de 2009).

Politica de seguros y otros-

La politica de la Sociedad es formalizar polizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los
diversos elementos de su inmovilizado material. Los Administradores de la Sociedad estiman que |a cobertura de
esios riesgos al 31 de diciembre de 2010 es adecuada.

. ___Arrendamientos

Al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 la Sociedad tiene contratadas con determinados arrendadores las
siguientes cuotas de arrendamiento minimas, de acuerdoe con fos actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta
repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas
contractualmente:

Miles de Euros
Cuotas Minimas 2010 | 2009
Menos de un afio 1.086 910
Entre uno y ¢cinco afios 3.004 3.640
Total 4090 |  4.550

Con fecha 1 de octubre de 2009, ta Sociedad firmd un contrato de arrendamiento de oficinas. El contrato tiene
una duracion de 5 aftos de [os cuales los tres primeros afios seran de cumplimiento obligatorio. La renta anual
pactada asciende a 427 miles de euros.
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8. Inversiones financieras

Inversiones financieras a largo plazo-

El saldo de las cuentas del epigrafe "Inversiones financieras a largo plazo” al cierre de los ejercicios 2010 y

2009 se desglosa del siguiente modo:

Miles de Euros
Instrumentos
de Créditos, y
Patrimonio Otros Total

Ejercicio 2010-
Préstamos y partidas a cobrar - 1.747 1.747
Activos financieros disponibles para la venia 31 - 3]

31 1747 | 1778 |
Ejercicio 2009-
Préstamos y partidas a cobrar - 1.502 1.502
Activos financieros disponibles para Ia venta 31 - 31

31 1902 | 1.933 |

El apartado "Préstamos y partidas a cobrar” incluye 1.002 miles de euros correspondientes a depdsitos

otorgados (1.188 miles de euros en 2009}

Inversiones financieras a corto plazo-

Fl saldo de las cuentas del epigrafe “Inversiones financieras a corto plazo” al cierre de los ejercicios 2010 y

2009 se desglosa de! siguiente modo:

Miles de Earos
Créditos
y Otros
2010 2009
Préstamos y partidas a cobrar 7.457 394
Derivados (Nota 9) 786 -
Total 8.243 394

Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a largo plazo — Instrumentos de patrimonio

El movimiento habido en esta cuenta del balance de situacion en los ejercicios 2010 y 2009, ha sido el

siguiente:

Ejercicio 2070-
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[ fﬁ Miles de Euros

Saldo Adiciones Saldo

Inicial {Dotaciones) Final
Participaciones en empresas del Grupo 100.242 1.373 101.615
Participaciones en empresas asociadas 259 - 259
Total coste 160.501 1.373 101.874
Participaciones en empresas del Grupo ©627) {(834) (1.461)
Participaciones en empresas asociadas (75) - (75)
Total deterioro (702) (834) 1.536
Total neto 99.799 | 539 100.338

Durante el ejercicio Sierras Calmas, S.A. llevd a cabe una ampliacién de capital por importe de 1.373 miles
de euros que fue integramente suscrita por la Sociedad.

El detalle de participadas, de las que la Sociedad tiene parlicipacion directa o indirecta del 100%, asi como
sus principales magnitudes patrimoniales al 31 de diciembre de 2010 es el siguiente:

Miles de Eures
- | r’ I Beneficio | Valor Nc‘uﬂ

Domicilio (Pérdida) del Total Contable

Denominacion Social Social Actividad | Capital | Reservas Ejercicio | Patrimonio| Registrado

Silvasur Agroforestal, S.AU. (b) Huclva | Forestal | 39 g6 6.890 519 | 47.075 40.761
Norte Forestal. $.A.U. {b) Pontevedra | Forestal 2.464 8.050 10.539 | 21.053 7.974
Electricidad de Navia Asturias, $.1.U. (b)| Asturias Energia 3 2.868 (23) 2.848 3
Celulosa Energia. S.L. U. (b) Huelva | Energia 3756 21467 5043 | 30366 3.756
Celulosas de Asturias. S.A.U. (b) Asturias | Celulosa | 37 443 9.951 38945 | 86759 41.680
Celulosas de M" Bopicua, S.A (a) Uruguay | Celulosa 99 (5) (9 85 86
Zona Franca M Bopicua. S.A. (a) Urugnay | Yorestal 1.444 128 (156) 1.416 1.377
Las Pléyades de Uruguay. 5.A. (a) Uruguay | Forestal 796 (1.333) (56) {393) {558)
Maderas Aserradas Litoral, $.A. (2) (b) Uruguay | Forestal 5,481 (1.477) (431) 3.573 3.023
Las Plévades, S.A.F.I{a) Unuguay | Forestal 2 745 1.591 2.338 596
Sierras Calmas S.A. (a) (b) Uruguay | Forestal 1.519 (591) 6.1 25l 7.053 1.394
Dtras | - - J - - 246
100338

{a) Contravalor en euros de los estados financieros expresados en moneda locat teniendo en cuenta ef tipo de cambio al 31

de diciembre de 2010.
{b) Sociedad auditada por Deloitte.

Ejercicio 2009-
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Miles de Euros
Salidas,
Saldo Adiciones Bajas o Saldo

Intcial (Dotaciones} { Reversiones Fmal 1

-
Participaciones en empresas del Grupo 32227 5.922 (227.951) 100.242
Participaciones en empresas asociadas 259 - - 259
Total coste 322.530 5.922 (227.951) 100.501
Participaciones en empresas del Grupo (34.961) {617) 34.951 (627)
Participaciones en empresas asociadas {75) - - (73)
Total deterioro (35.036) (617) 34.951 (702)

| Total neto | 287.494 5305 | (193.000) | 99.799 |

Con fecha 17 de mayo de 2008, la Sociedad alcanzd un acuerde con los grupos papeleros Stora Enso Oyj y
Celulosa Arauco y Constitucion S.A. para la venta en metalico del 100% de las acciones y participaciones
sociales que la Scociedad ostentaba sobre las sociedades uruguayas Eufores, S.A., Celulosa y Energia
Punta Pereira, 5.A. y Zona Franca Punta Pereira, S.A. (véase Nota 17).

Dicha transaccién contemplaba el mantenimiento en el Grupo Ence de las participaciones que Eufores S.A.
ostentaba en las sociedades Zona Franca de M'Bopicua, S.A., Las Pléyades de Uruguay, S.A, tas
Pléyades, S.A.F.I. y Maderas Aserradas Litoral, S.A. a través de la compra de éstas por un precio total de
5.882 miles de euros.

Adicionalmente, con fecha 11 de marzo de 2009 se constituyé Sierras Calmas, S.A. con sede social en
Uruguay, con un capital inicial de 720 mil pesos uruguayos, equivalentes a 20 miles de euros. El destino de
esta participacién es mantener las 30.000 hectareas de plantaciones de eucalipto situadas en la Region
Atlantica de Uruguay y la planta de astilado de madera de Pefarol (Montevideo) que el Grupo Ence
conserva en Uruguay.

Asimismo con fecha 7 de julioc de 2009 se constituyd Ence Energia, S.L., cuye socio tinice es la Sociedad. El
capilal social de la participada, el cual ha sido integramente desembolsado, asciende a 20 miles de euros.
Informacién sobre naturaleza y nivel de riesgo de los instrumentos financieros

E! Consejo de Administracion y la Aita Direccion de la Sociedad definen las politicas de gestion de los
riesgos financieros de la Sociedad. A continuacién se indican los principales riesgos financieros que

impactan a la Sociedad y las correspondientes politicas y controles adoptados para mitigar dichos riesgos:

Riesgos de mercado-

Precio de la pasta-

Las variaciones del precio de la pasla de celulosa modifican los flujos de efectivo obtenides por su venta. La
pasta de celulosa es un “commodity’, estando la formacion de su precic de referencia sometida a las
tensiones de la oferta-demanda del mercado intermacional.

Adicionalmente, el precio de la pasta de celulosa tiene un marcado caracter ciclico habiendo experimentado
una considerable volatilidad de precios en los Uitimos afos.

Para mitigar este riesgo se evalia de forma continua la posibifidad de utilizacién de coberturas sobre el
precic de la pasta para las ventas futuras (véase Nota 9).
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Un incrementoc del 5% en el precic internacional de pasta en euros, provocaria un incremento en la cifra de
negocios de la Sociedad en aproximadamente un 3.8%.

Tipo de cambio-

Aun cuando las ventas mayoritanas de fa Sociedad se realizan en el mercado europeo, 10s ingresos
provenientes de las ventas de celulosa se ven afectados por el tipo de cambio USD/Euro al estar
denominado el precic de venta de referencia de la celulosa en el mercado internacional en USD por
tonelada. En la medida en que la estruclura de costes de la Sociedad esta denominada en su mayoria en
euros, las fluctuaciones en el lipo de cambio con el ddlar afectan de forma significativaza volatilidad de los
resultados de la Sociedad.

Para mitigar este riesgo la politica de la Sociedad es asegurar el tipo de cambic de forma complementaria a
ia gestidon del riesgo de evolucion del precio de la pasta de celulosa, de manera que se evalla de forma
continua la posibilidad de utilizacion de coberturas de tipo de cambio sobre las ventas previstas en el futuro
(véase Nota 9).

Una apreciaciéon del dolar del 5% provocaria un incremento en ia cifra de negocios de la Sociedad en
aproximadamente un 3.8%.

Credifo-

La Sociedad no tiene riesgo de crédito significativo ya que el cobro a sus clientes esta garantizado entre un
75% y un 90% a través de la contratacion de un seguro de créditc. Los Administradores de la Sociedad
estiman que la cobertura de estos riesgos al 31 de diciembre de 2010 es suficiente.

Riesgo de tipo de interés-

Riesgo derivado de la exposicidn a fluctuaciones en los tipos de interés de los activos y pasivos financieros
de la Sociedad que podrian tener un impacto adverso en sus resultados y flujos de caja.

El objetivo de la gestién del riesgo de tipos de interés es alcanzar un equilibrio en la estructura de la deuda
que permita minimizar el coste de la deuda en el horizonte plunanual con una volatilidad reducida en la
cuenta de pérdidas y ganancias. Los instrumentos derivados contratados se asignan a una financiacidn
determinada, ajustando el derivado a la estructura temporal y de importe de la financiacion.

Al 31 de diciembre de 2010 la Sociedad cuenta con instrumentos de cobertura que cubren la totalidad del
endeudamiento bancario contratado a tipo de interés variable.

Riesgo de liquidez-

La exposicion a situaciones adversas de los mercados de deuda o de capitales puede dificultar 0 impedir la
cobertura de las necesidades financieras que se requieren para el desarrollo adecuado de las actividades de
la Sociedad y su Plan de Negocio futuro.

La gestion de este riesgo contempla el seguimiento detailado del calendario de vencimientos de la deuda
financiera de 1a Sociedad, asi como ta gestion proactiva y el mantenimiento de lineas de crédito y otras vias

de financiacién que permitan cubrir las necesidades previstas de tesoreria.

El proceso de refinanciacion completado en el ejercicio 2010 y la evolucion de [as operaciones han permitido
mitigar este riesgo.
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Instrumentos financieros denvados

Siguiendo la politica de gestion de riesgos descrita en la Nota 8, la Sociedad realiza contrataciones de derivados
principalmente para cubrir riesgos derivados de fluctuaciones en los tipos de interés, el tipo de cambio, el precio

de la pasta de celulosa, el precio del gas, el fuel-oil y la energia eléctrica utilizada en el proceso productivo.

De los derivados de tipo de interés, los mas utifizades son las permutas financieras ("swaps”) de tipo de interés.
Los derivados del tipo de cambio, los destinados a cubrir fluctuaciones en el precio de la pasta de celulosa, y los
de ciertos productos energéticos sen principalmente swaps y opciones.

La Sociedad clasifica sus derivados en tres tipos:

1. Derivados designados como coberturas de flujos de efectivo (“cash-flow™): aquéllos que permiten cubrir
principalmente los flujos de caja de los arrendamientos operativos, ventas de biiletes en moneda diferente

al euro y compras de combustible.

2. Derivados designados como coberturas de valor razonable (“fair value”): aquélios gue permiten cubrir el
valor de mercado de los activos y pasivos en el balance de situacién.

3. Resto de denvados: aquéllos que no han sido designados como coberfura o que no cumplen con los
requisitos establecidos por las normas contables para elflo.

Todos los instrumentos financieros contratados han sido valorados con posterioridad a su reconocimiento inicial
con referencia a datos observables de mercado para el activo ¢ pasivo, ya sea directamente (es decir precios) o

indirectamente (es decir derivados de los precios).

El detalle de este epigrafe del balance de situacidn al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:

Ejercicio 2010-

Miles de Euros

|  Largo plazo

Corto plazo

Pasivo / Activo Activo | Pasivo | Activo | Pasivo
Interest Rate Swap - 27.118 - -
Equity Swap - 9.444 - -
Cobertura de divisas - - - 2.014
Cobertura del precio de la pasta - - - 2.577
Otros - - 786 -
Total - 36.562 786 |  4.591]
Ejercicio 2009-
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Miles de Euros
Largo plazo
Pasivo / Activo Activo | Pasivo
Interest Rate Swap - 33.344
Equity Swap - 9.608
Cobertura de divisas - -
Otros J - -

Total |- 42.952 |

Coberturas de tipo de cambio-

Para cubrir los riesgos a los que esta expuesto la Sociedad como consecuencia de las fluctuaciones del tipo de
cambio Délar/Euro, gue afectlan significativamente al precio de venta de la pasta de celulosa y a una parte
relevante de las compras, la Sociedad ha procedido a la venta a piazo de dolares americanos en operaciones
forward como cobertura de sus ingresos futuros. Dichos contratos cumpien los requisitos establecidos en la
normativa contable para ser considerados cobertura efecliva.

El valor de mercado negativo de dichos instrumentos al 31 de diciembre de 2010 asciende a 2.014 miles de
euros y se encuentra registrado en el epigrafe "Instrumentos financieros derivados” det pasivo corriente del
balance de situacion, siendo su contrapartida, neta del efecto fiscal correspondiente, el epigrafe “Patrimonio neto
- Ajustes por cambio de valor” del balance de situacion.

El epigrafe "Resultado por operaciones de cobertura” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2010
adjunta incluye un importe de 4.852 miles de euros correspondiente al resultado de las coberturas liquidadas
durante dicho periodo.

Teniendo en cuenta las condiciones contractuales al 31 de diciembre de 2010, una apreciacion del Euro del 5%
tendria un impacto positivo de 4.632 miles de euros en el resultado del ejercicio 2011. Por el contrario, una
depreciacion del Euro del 5% tendria un impacto negativo de 5.141 miles de euros en el resultado del ejercicio
2011.

Cobertura del precio de la pasta de papel-

Para cubrir los riesgos a que esta expuesto la Sociedad como consecuencia de las fluctuaciones del precio de la
pasta BHKP gue afectan significativamente al importe de sus ventas, la Sociedad ha procedido durante el afo
2010 a contratar swaps del precio de la pasta BHKP con vencimiento a lo largo del afio 2011 como cobertura de
sus ingresos por venta. Dichos contratos cumplen los requisitos establecidos en la normativa contable para ser
considerados cobertura efectiva.

Estos instrumentos se encuentran registrados en el balance de situacién adjunto a su valor razonable. Al 31 de
diciembre de 2010, el valor razonable de estos pasivos financieros ascendia a 2.577 miles de euros y se
encuentra registrado en el epigrafe “lnstrumentos financieros derivados” del pasive corriente del balance de
situacién, siende su contrapartida, neta del efecto fiscal correspondiente, el epigrafe "Patrimonio neto - Ajustes
por cambio de valor” del balance de situacion.

Teniendo en cuenta las condiciones contractuales al 31 de diciembre de 2010 y la cartera de instrumentos
derivados de cobertura existente a la misma fecha, una subida de la curva del precio de la pasta del 10% tendria
un impacto negativo de 5.697 miles de euros en el resultado del ejercicio 2011. Por el contrario, un descenso de
la curva del precio de la pasta del 10%, tendria un impacto positivo de 5.687 miles de euros en el resultado del
ejercicio 2011.

Ofras coberturas-
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La Sociedad esta expuesta al riesgo de fluctuacién en el precio de ciertos productos energéticos, consumidos en
su procesc productivo, gue pueden afectar significativamente a su coste de produccion. Este riesgo esta
parcialmente cubierto a través de “Commodity Swaps” gue cumplen los requisitos establecidos en la normativa
contable para ser considerados cobertura efectiva.

Durante el ejercicio 2010, la Sociedad ha contratado Commodity Swaps sobre energia eléctrica y fuel-oil. Al 31
de diciembre de 2010 la Sociedad no tiene vigente ningn contrato de cobertura de fuel-oil. La situacién de las
operaciones de cobertura sobre energia eléctrica al 31 de diciembre de 2010 se detalla a continuacion:

Vencimiento Precio

en Medio
Producto Ejercicio | Moneda Unidad Cantidad en Euros
Energia eléctrica 2011 Euro MWh 25 37,75
Energia eléctrica 2011 Euro MWh 15 4907

Los contratos de cobertura del precio de productos energéticos cumplen los requisitos establecidos para ser
cobertura efectiva. El valor de mercado de dichos instrumentos ascendia a 786 miles de euros positivos al 31 de
diciembre de 2010 y se encontraba registrado en el epigrafe “Inversiones financieras a corto plazo — Derivados”
del activo del balance de situacién, siendo su contrapartida, neta del efecto fiscal correspondiente, el epigrafe
“Patrimonio neto - Ajustes por cambio de valor” del balance de situacion.

Interest Rafe Swap-

La Sociedad cubre el riesgo de tipc de interés de sus pasivos financieros a tipo de interés variable en euros
mediante permutas de tipo de interés.

El objetivo de dichas coberturas es neutralizar la fluctuacion en los flujos de efectivo a desembolsar por el pago
referenciado a tipos de interés vaniable (Euribor) de la financiacién de la Sociedad.

Para la determinacion del valor razonable de los denivados de tipo de interés (Swaps a tipo fijo y estructuras con
opcicnes), la Sociedad utiliza el descuento de los flujos de caja en base a los implicitos determinados por la
curva de tipos de interés del Euribor segun las condiciones del mercado en la fecha de valoracion. Para las
opciones, utiliza también la velatilidad implicita de mercade como input para la determinacion del valor razonable
de la opcidn, a través de técnicas de valoracion como Black & Scholes y sus variantes aplicadas a subyacentes
de tipos de interés.

Los derivados sobre tipos de interés contratados por la Sociedad y vigentes al 31 de diciembre de 2010 y 2009, y
sus valores razonables negativos a dichas fechas son los siguientes:

Ejercicio 2010-
Miles de Euros
Valor Nocional al cierre del:
Razonable 2011 2012 2013
Swap con opcion de cancelacién ‘ 27.118 270105 232298 | 194.498




Ejercicio 2009-
\ Miles de Euros
Valor | Nocional al cierre del:
Razonable 2010 2011 2012 2013
Swap con opcién de cancelacion 33344 307.905 | 270.105| 232298 | 194.498

A conlinuacion se detalla el andlisis de la liquidez de la Sociedad para su derivado de tipo de interés, elaborado
a partir de los flujos netos efectivos sin descontar:

| Miles de Euros ]
Menos de 1-3 3 Meses - 1 1-5 Mas de 5
1 Mes Meses Afio Arios Afios

\l)erivados de tipo de interés - 3.701 8.429 16.164 -

La Sociedad formalizé con fecha 29 de mayo de 2008 un contralo de permuta financiera de tipos de interés
destinado a cubrir el 60% aproximadamente del endeudamiento bancario dispuesto en ese momento. Dicho
endeudamiento sufrid modificaciones sustanciales en 2009 que provocaron que, con fecha 16 de octubre de
2009, dejara de cumplir los requisitos para ser considerado cobertura contable. Los cambios de wvalor del
instrumento a partir de dicha fecha se recogen en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
correspondiente. En este sentido, el epigrafe “Variacion en el valor razonable de instrumentos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2010 incluye un beneficio por 6.227 miles de euros derivado del
cambio de valor del instrumento en dicho periodo (1.406 miles de euros en el ejercicio 2009)

El vaior del instrumento de cobertura reconocido en el patrimonio neto y asociado a la partida cubierta que no ha
sido cancelada, por 6.748 miles de euros antes de considerar su efecto fiscal (10.675 miles de euros en el
ejercicio 2009), se imputara a la cuenla de pérdidas y ganancias de forma prospectiva hasta el afio 2013, periodo
en el que la partida cubierta afectara al resultado de la Sociedad, de acuerdo con el siguiente detalle:

Miles de
Euros
Aifio 2011 3.628
Afio 2012 2.045
Afio 2013 1.075
6,748

Teniendo en cuenta las condiciones contractuales al 31 de diciembre de 2010, una subida de la curva del tipo de
interés del Euribor del 5% tendria un impacto positive de 512 miles de euros en el resultado del ejercicio 2011.
Por el contrario, un descenso de la curva del tipo de interés del Euribor del 5% tendria un impacto negativo de
514 miles de euros en el resultado del ejercicio 2011.

Equity swap-

Para cubrir el impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias del Plan de Retribucién Variable Especial Grupo
Empresarial ENCE, S.A. 2008-2011, la Sociedad procedié a finales del 2007 a contratar un Equity Swap. En el
momento inicial se reconocié como un aclivo valorado a su valor razonable, que ascendia a 14.429 miles de
euros, siendo su contrapartida el epigrafe “Pnima de emisién” del patrimonio neto del balance de situacién
adjunto (véase Nota 4-m}.
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El valor razonable negativo del Equity swap al 31 de diciembre de 2010 asciende a 9.444 miles de euros (9.608
miles de euros negativos al 31 de diciembre de 2008). Este importe se recoge en el epigrafe “Instrumentos
financieros derivades” del pasive a largo plazo del balance de situacién adjunto.

Una subida de la cotizacion de la accion de la Sociedad del 10% tendria un impacto positivo de 1.214 miles de
euros en el resultado del ejercicio 2011. Por el contrario, un descenso de la cotizacién de la accidon de la
Sociedad Dominante del 10%, tendria un impacto negativo de igual cuantia en el resultado del ejercicio 2011.

10. Existencias
La composicién de las existencias de la Sociedad al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:
[— Miles de Euros
2010 2009
Materias primas y otros aprovisionamientos 36.711 23971
Productos en curso y seriterminados 409 409
Productos termninados 8.026 8.010
Anticipos a proveedores 433 3.711
Detertoro de valor de otros aprovisionamientos (4.740) {4.000)
B Total 40.839 32.101
La politica de la Sociedad es formalizar pdlizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a gue estan sujetas
sus existencias, estimandose que la cobertura de estos riesgos al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es suficiente.
11. Patrimonio neto y Fondos propios

Capital social

El capital social de Grupo Empresarial ENCE, S A., al 31 de diciembre de 2010 esta representado por
258.012.890 acciones al portador de 0,9 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desemboisadas.

Con fecha 3 de marzo de 2010 el Consejo de Administracién de Grupo Empresarial ENCE S A. acordé aumentar
el capital social de la Sociedad en un importe nominal de 74.802 miles de euros, mediante la emisién y puesta en
circulacién de 83.112.890 acciones ordinanas de 0,90 euros de valor nominal cada una, de la misma clase y
serie gque las acciones de previas. Las nuevas acciones se emitieron con una prima de emisién de 0,685
euros/accion, lo que supone una prima total de 55.270 miles de euros. Los costes incurridos en la operacion
ascendieron a 5.151 miles de euros, antes de considerar su efecto fiscal.

Las nuevas acciones se admitieron a cotizacién el 1 de abril de 2010.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la estructura accionarial es la siguiente:

—
31/12/2010 | 31/12/2009
Retos Operativos XXI, S.L. 22,2 222
Alcor Holding, S.A. 20,4 20,4
Atalavya de Inversiones, S.R.L. 5,0 5,0
Caja de Ahorros de Asturias 5,0 3,0
Fidalser, S.L. 50 5,0
Free Float 42,4 42 4
Total 160 100
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Las acciones de la Sociedad estan admitidas a cotizacion en el Mercado continuo de la Bolsa de Madrid,
gozando todas ellas de iguales derechos polilicos y econdmicos.

Reserva Legal

Bre acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse a la reserva legal una cifra igual al 10% del
beneficio det ejercicic hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva legal podra
utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo
para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva solo
podra destinarse a la compensacién de pérdidas, y siempre que no existan ofras reservas disponibles suficientes
para este fin.

Prima de emision

La Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion del saldo de la prima de emisién para
ampliar capital y no establece restriccion alguna en cuanto a la disponibilidad del mismo.

Acciones propias

El movimiento del epigrafe "Acciones propias” del balance de situacion durante el ejercicio 2010 ha sido el
siguiente:

| Ejercicio 2010 Ejercicio 2009
[ Namero de Miles de Nimero de Miles de
Acciones Enros Acciones Euros
Al inicio del ejercicio 159.879 435 - -
Altas 4.806.457 11.753 2.499.887 6.085
Bajas (3.971.336) (9.754) | (2.340.008) (5.650)
Al cierre del ejercicio 995.000 2.434 159.879 435J

Las acciones propias en poder de la Sociedad al 31 de diciembre de 2010 representan el 0.4 % del capital social
con un valor nominal glocbal de 896 miles de euros {144 miles de euros en 2009). El precio medio de adquisicién
de dichas acciones es de 2,446 euros por accion.

Al 31 de diciembre de 2010 las acciones propias en poder de la Sociedad tienen por objeto su negociacion en el
mercado.

Ajustes por cambios de valor

En esle epigrafe del patimonic neto de la Sociedad se recogen las variaciones de valor de los derivados
financieros de cobertura de acuerdo con el siguiente detalle:
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Ejercicio 2010

Miles de Euros

Valor Efecto Ajuste en
razonable | impositivo | patrimonio
Interest rate Swap (Nota 9) -
Saldo 1/01/2010 (10.675) (3.202) {7.472)
Imputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias 3.927 1.178 2.749
Otros cambios de valor - - -
Saldo 31/12/2010 (6.748) (2.024) (4.723)
Tipo de cambio (Nota 9} -
Salde 1/01/2010 - - -
Imputacién a la cuenta de pérdidas y ganancias 5276 1.583 3.693
Otros cambios de valor {7.290) (2.187) (5.103)
Saldo 31/12/2010 (2.014) (604) (1.410)
Precio de la pasta (Nota 9) -
Saldo 1/01/2010 - - -
Imputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias - - -
Otros cambios de valor (2.577) (773) {1.804)
Salde 31/12/2010 (2.577) (773) (1.804)
Precio de productos energéticos (Nota 9) -
Saldo 1/01/2010 - - -
Imputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias (1.000) (302) (704)
Otros cambios de valor 1.792 538 1.255
Saldo 31/12/2010 786 236 551
{10.553) (3.165) (7.386)




Ejercicio 2009

Miles de Euros
Valor Efecto Ajuste en
Razonable | Impositivo | Patrimonio
Interest rate Swap (Nota 9) -
Saldo inicial (16.383) (4.915) (11.468)
Imputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias 15.069 4.521 10.548
Otros cambios de valor {9.361) (2.808) {6.553)
Saldo final {10.675) {3.202) (7.472)
Precio de la pasta (Nota 9) -
Saldo inicial 3.729 1.119 2.610
Imputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias (3.808) (1.143) (2.665)
Orros cambios de valor 79 24 55
Saldo final - - -
Precio de productos energéticos (Nota 9) -
Saldo inicial (160) (48) (112)
Imputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias 35 10 25
Otros cambios de valor 125 38 87
Saldo final - - -
~ (10.675) (3.202) (7.472)

Subvenciones

La informacion sobre las subvenciones recibidas por la Sociedad, las cuales forman parte del patrimonio neto,
asi como de los resultados imputados a la cuenta de pérdidas y ganancias procedentes de las mismas, es la

siguiente:
Ejercicio 2010-
Miles de Euros
Efecto
Imputacién | Impositivo de
Importe Saldo al a la Imputacion|  Saldo
Concedido Inicio Adiciones | Resultados | (Nota 14) Final
Instituto Galego de Promocién Econémica
(IGAPE, Xunta de Galicia) 2.910 1.314 - (194) 38 1.178
Consejeria del Medio Ambiente de la Junta
de Andalucia 308 173 - 2n 6 158
Agencia Andaluza de la Energia (Consejeria
de Innovacion, Ciencia ¥y Empresa de la
Junta de Andalueia) 2.042 191 1.710 (1536) {466) 1.279
Plan Nacional de Asignacion de emision de
efecto invernadero (Nota 5) 2.165 524 2.165 (2.073) (28) 588
Préstamos CDTI tipo de interés 0% 977 - (253%) 77 799
Otras 44 - (30) 9 23
3.223 3875 | (@2.729) (344) 4.025




Ejercicio 2009-
[ Miles de Euros
Efecto
Imputacion | Impositivo de
Importe Saldo al a la Imputacion|  Saldo
Concedido Inicio Adiciones | Resultados | (Nota 14) Finaf
Tostituto Galego de Promocion Econémica
(IGAPE, Xunta de Galicia) 2910 1.450 - (194) 58 1314
Consejeria del Medio Ambiente de la Junta
de Andalucfa 308 188 - D 6 173
Agencia Andaluza de la Energia (Consejeria
de Innovacion, Ciencia y Empresa de la
Junta de Andalucia} 332 213 - (32} 10 191
Plan Nacional de Asignacion de emision de
efecto invernadero (Nota 5) 2.495 - 2.495 (1.746) (225) 524
Préstamos CDTI tipo de interés 0% - - 1.397 - (420) 977
Otras - 19 36 (3) (8) 44
1.870 3.928 (1.996) (379) 3.223

Los Administradores de la Sociedad consideran que cumplen la fotalidad de las condiciones generales y
particulares establecidas en las correspondientes resoluciones individuales de concesion de todas las
subvenciones de capital recibidas al 31 de diciembre de 2010, por lo que consideran las mismas como no

reintegrables.

12. Provisiones a largo plazo

El movimiento durante los ejercicios 2010 y 2009 en las cuentas que integran este epigrafe del balance de

situacion son los siguientes:

Ejercicio 2010 -

Miles de Euros

Saldo Saldo

Inicial Dotaciones | Aplicaciones Final
Provisién para responsabilidades:
Xunta de Galicia — Convenio Saneamiento 5.357 - - 5.357
Canon Vertidos Ria Pontevedra 5.163 1.276 - 6.439
Revision IVA Comunitario - 2.500 - 2.500
Derechos emision CO2 (Nota 3) 1.560 2.144 (1.584) 2.120
Otros BRI 182 (500) 563

12.961 6.102 (2.084) 16.979




Ejercicio 2009 —
Miles de Euros

Saldo Saldo

Inicial Dotaciones Aplicaciones Final
Provisién para responsabilidades:
Xunta de Galicia — Convenio Sancamiento 5.357 - - 5.357
Canon Vertidos Ria Pontevedra 4.502 661 - 5.163
Derechos emision CO2 (Nota 5) 1.923 1.560 (1.923) 1.560
Otros 952 - (71 881

12,734 2,221 (1.994) 12.961

13. Deudas a corto y largo plazo

La composicion de las deudas al cieme de los ejercicios 2010 y 2009 clasificada de acuerdo con sus
vencimientos, es la siguiente:

Ejercicio 2010-
| | Miles de Euros

Deudas con Préstamo M° Deébitos y

Entidades de Industria y partidas a

Crédito Derivados otros pagar Total

Largo plaze-
Débitos y partidas a pagar 239.430 - 5.143 - 244.573
Derivados (véase Nota 9) - 36.562 - - 36.562
Total largo plazo 239.430 36.562 5.143 281.135
Corto plazo-
Débitos y partidas a pagar 488 - 704 5.841 7.033
Derivados - 4.591 - - 4.591
Total corto plazo 488 4.591 704 5.841 11.624
Total 2010 239.918 41.153 5.848 5.841 292.760
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Ejercicio 2009-
} Miles de Euros
Deudas con Préstaino M* Débitos y
Entidades de Indusina y partidas a
Crédito Derivados otros pagar Total

Largo plazo-
Débitos y partidas a pagar 133.302 - 5.775 - 139.077
Derivados (véase Nota 9) - 42,952 - - 42,952
Total largo plazo 133302 42.952 5.775 B 182.029
Corto plazo-
Deébitos ¥ partidas a pagar 169.020 - 319 27.590 137.129
Derivados - B N ' -
Total corto plazo 109.020 - 519 27.5%0 137.129
Total 2009 242.322 42,952 6.294 27.590 319.158

Deudas con entidades de crédito-

La composicion de las deudas con entidades de crédito al 31 de diciembre de 2010 y 2009, correspondientes a
préstamos, lineas de crédito y lineas de descuento, clasificadas de acuerdo con sus vencimientos, era la

siguiente:

-

Miles de Euros

2010 2009
Pélizas y Pélizas y

Vencimicnto Préstamos otros Total Vencimignto Préstamos otros Total
Principal- Principal-
2011 - - - 2010 39.676 68.515 108.191
2012 18.441 - 18.441 (2011 32.654 - 32.654
2013 24.320 - 24,320 |2012 32.218 - 32218
2014 196.258 - 196.258 |2013 69.303 - 69.303
Afios siguientes 7.100 - 7.100 |Afios siguientes 2.100 - 2.100
Intereses- Intereses-
2010 - 483 488 2009 - 829 829
Comisién apertura- (6.689) - (6.689) | Comisidn apertura- | (2.973) - (2.973)

| 239430 488 | 239918 | 112978 69.344 | 242.322

Las polizas de crédito y los préstamos {excepto el sindicado) han devengado en 2010 un tipo de interés medio
del 3,82% (3,38% en 2009).
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Préstamo sindicado-

Con fecha 2 de abril de 2008 la Sociedad formalizé una poliza de préstamo con un sindicato de entidades
financieras estructurado en tres tramos destinados a la financiacién de la construccion de una pianta de
produccion de celulosa y generacion de la energia eléctrica en Punta Pereira (Uruguay), a financiar determinadas
inversiones recogidas en el Plan de Inversiones 2007-2011, y a financiar el reembolso, amortizacion y
canceiacion de los contratos de financiacion que la Sociedad mantenia con diversas entidades financieras.

Dicho préstamo fue modificado en fechas 5 de febrero de 2009 y 16 de octubre de 2009 como consecuencia de
la decision de venta, y posterior venta del proyecto "Uruguay” {véase Nota 17). Dichas modificaciones
provocaron reducciones significativas en los limites disponibles asi como el destino de 179.360 miles de eurgs
del precio de venta del proyecto a la amortizacion del préstamo.

Uno de los objetivos estratégicos desarrollados por la Sociedad durante el gjercicio 2010 ha sido el de mejorar su
posicion financiera reduciendo significativamente ios niveles de endeudamiento, como medida basica de
proteccion ante ciclos econémicos de contraccion, y base para el desarrollo de sus proyectos de inversion en
eficiencia industrial y de crecimiento en generacion de energia con biomasa.

En este contexto, con fecha 14 de octubre de 2010 y en unidad de acto se ha suscrto un contrato de préstamo
sindicado por un importe maximo, tras las cancelaciones de financiacion bilateral, de 176.393 miles de euros, y
se ha llevado a cabo la novacién modificativa del préstamo sindicado existente quedando el importe dispuesto
del mismo en 121.229 miles de euros.

El préstamo sindicado contratado esta estructurado en tres tramos; el tramo A, con un limite de crédito de
112.255 miles de euros tiene como principal destino financiar el reembolso y cancelacidon de los contratos
bilaterales que el Grupo mantenia con diversas entidades financieras, el tramo B con un limite de crédito de
56.928 miles de euros tiene como destino, adicionalmente a lo indicado en el tramo A anterior, el atender las
necesidades de tesoreria del Grupo, y el tramo C, estruciurado en dos partes, la primera con un lirnite de 28 464
miles de euros esta destinada a atender las necesidades de tesoreria del Grupo y la segunda, con un limite de
29.183 miles de euros, solo estara disponible siempre que la primera esté totalmente dispuesta y tiene como
destino la financiacién de proyectos de generacion de energia con biomasa.

Ambos préstamos sindicados devengan un tipo de interés anual variable referenciado a Euribor con un margen
de 300 puntos basicos presentan dieciocho meses de carencia, y su vencimiento se producira el 14 de enero de
2014. Elimporte de las comisiones pagadas en el ejercicio 2010 derivadas de este proceso de refinanciacion ha
ascendido a 3.723 miles de euros.

El contrato de préstamo sindicade novado en 2010 presenta como principal garantia prenda sobre las acciones
de las sociedades Silvasur Agroforestal, S.A.U., Norte Forestal, S.A.U., e Iberflorestal Comercio e Servigos
Florestais, S.A.U. Por su parte, el nuevo contrato de préstamo sindicado suscrito presenta como principales
garantias la prenda de segundo rango sobre las acciones de las sociedades anteriormente indicadas, garantia
personal de la filial Celulosas de Asturias, S.A., y la hipoteca sobre el centro productivo ubicado en Navia
(Asturias) titularidad de Celulosas de Asturias, S.A., condicionada a gue el ratio “Deuda Financiera/ EBITDA”
sobrepase un determinado limite, y subordinada al resto de garantias otorgadas.

Ambos préstamos sindicados incluyen determinadas obligaciones, fundamentalmente el cumplimiento de
determinados ratios economicos y financieros asociados a las cuentas anuales consolidadas de Grupo Ence, y la
amortizacion anticipada del 25% de la caja libre generada anualmente siempre que el endeudamiento financiero
con entidades de crédito supere los 265 millones de euros. Asimismo, establecen determinadas restricciones,
principalmente a la concesion de garantias a favor de terceros, a la compra de autocartera, a la ejecucion de
inversiones de caracter recurrente, a la forma de financiacion de futuros proyectos de generacion de energia con
biomasa, y a la venta de activos.
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Factoring sin recurso-

La Sociedad ha formalizado diversos contratos de factoring sin recurso con un limite disponible de 62 millones de
euros ¥y un importe dispuesto de 45.781 miles de euros al 31 de diciembre de 2010 (27.130 miles de euros al 31
de diciembre de 2009). Ei coste financiero asociado a los créditos cedidos se establece en el Euribor a 3 meses
mas un diferencial del 1%.

Olras deudas -

El epigrafe "Otros pasivos financieros™ del pasive a largo y corto plazo del balance de situacion adjunto incluye
5.848 miles de euros al 31 de diciembre de 2010 (6.294 miles de euros al 31 de diciembre de 2009), gque se
corresponden con anticipos reembolsables otorgados por el Ministerio de Industria, Turismo y Comercic para
fomentar proyectos desarrollados por la Sociedad para la mejora del medio ambiente.

Al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 la Scciedad presenta en su balance de situacién débitos y partidas a
pagar a corte plazo por un importe de 5.841 miles de euros y 27.590 miles de eurcs, respectivamente, que
coiresponden principalmente a deudas contraidas con proveedores de inmovilizado.

El importe de los aplazamientos que al 31 de diciembre de 2010 sobrepasan el plazo maximo legal establecido
en la Ley 1572010 de 5 de julio por la que se establecen determinadas medidas de lucha contra la morosidad en
operaciones comerciales asciende a 4.141 miles de euros, equivalentes al 7,8% de los pagos pendientes de
ejecutar.

El periodo de pago medio de las compras de bienes y servicios oscila entre 70 y 85 dias.

14. Situacion fiscal

La composicion de los saldos con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la

siguiente:
Miles de Euros
2010 2009
Cormiente No Corriente Corriente No corriente
Saldos dewdores-
Activos por impuestos diferidos - 13.198 - 12.051
Crédito por pérdidas a compensar - 27.820 - 53.002
- 41.018 - 65.053
Activo por impuesto corriente
Impuesto sobre Sociedades - - - -
Otras Haciendas Publicas deudores-
Impuesto sobre el Valor Afiadido 14.239 - 8.045 -
Otros conceptos 288 - 394 -
14.527 41.018 8.439 65.053
Saldos acreedores- .
Otras deudas con las Administraciones Pablicas-
Impuesto sobre la Renta de Personas Fisicas 1.587 - 712 -
Otros conceptos 531 - 1.095 -
2118 1.807
Pasivos por impuestos sobre beneficios diferidos - 1.725 - 1.381
QOrganismos de la Seguridad Social 799 - 734 -
2917 1.725 2.541 1.381

34



HE E N Tl T D T N O N S T B B O e

Concitiacién del resultado contable y la base imponible fiscal

A efectos de la tributacién en et Impuesto de Sociedades, la Sociedad tributa en el Régimen de Consolidacion
fiscal reguladc en el Capituto VIl del Texto Refundido de la Ley de Impuestc sobre Sociedades, como sociedad
dominante del Grupo n® 149/02, constituido en el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2002.

La aplicacion de este régimen especial, de duracion indefinida salvo renuncia expresa, implica la ausencia de
tributacion en el régimen individua! del Impuesto sobre Sociedades de las entidades incluidas en el Grupo.

Con fecha 27 de diciembre de 2010, y en aplicacion de lo establecido por el articulo 70 del citado Texto
Refundido, la Sociedad comunicd a fa Administracion Tributaria la composicion del Grupo para el periodo
impositivo 2010, segin el siguiente detalle::

Sociedad Dominante: Grupo Empresarial ENCE, S.A.

Sociedades dependientes directa e indirectamente:

- Celulosas de Asturias, S.AU. - Eucaliptos de Pontevedra, 5.A.U.

- Celulosa Energia, S.L.U. - Electricidad de Navia Asturias, S.L.U.
- Silvasur Agroforestal, S.A. - Ibercel Celulosa, S.L.U.

- Norte Forestal, S.A, - Enersilva, S.L.U.

- Ibersilva, S.A.U. - Ence Energia S.L.U. y sus filiales

- Norfor Maderas S.A.U.

De conformidad con lo establecido por la Resolucidon del ICAC de 9 de octubre de 1997, cada sociedad
integrante del Grupo cuantificara el Impuesto que hubiera correspondido en régimen de declaracion individual,
corregido en funcion del régimen de Consolidacion Fiscal. Asimismo, las deducciones y bonificaciones aplicadas
en la liquidacion del impuesto consclidado seran computadas, en todo caso, por la sociedad que de acuerdo con
la normativa del impuesto obtenga 1os rendimientos o realice la actividad necesaria para que pueda practicarse la
deduccion o bonificacion.

El Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en base al resultado contable, obtenido por la aplicacion
de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de coincidir con el resultado
fiscal, entendido éste como la base irmponible del citado impuesto.

La conciliacién entre el resultado contable y la base imponible de Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios
2010 y 2008 es la siguiente:
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Ejercicio 2010-

Miles de Euros

Prevision Impuesto sobre Sociedades Aumentos | Disminuciones Total
Resultado contable antes de impuestos - - 87.528
Diferencias permanentes con origen en pérdidas y

ganancias-
Multas, sanciones y otros gastos fiscalmente no 306 - 306
deducibles
Diferencias permanentes con origen en Patrimonio
Neto-
Gastos de ampiiacion de capital (Nota 11) - (5.151) (5.151)
306 (5.151) (4.845)
Diferencias temporales:
- Con origen en el gjercicio
Deterioros del inmovilizado y existencias 2.936 - 2.936
Provisién por prejubilaciones v otros B.883 - §.883
11.819 - 11.819
- De ejercicios anteriores
Gastos no deducibles en ejercicios anteriores - (7.572) (7.572)
Pérdidas por deterioro del inmovilizado - (1.294) {(1.294)
- __(8.866) __(8.806)
Base imponible fiscal 85.636
Ajustes de consolidacién fiscal
Dividendos (Nota 16) (70.000)
Base imponible fiscai 15.636
Ejercicio 2009-
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Miles de Euros
Prevision Impuesto sobre Sociedades Aumentos  |Disminuciones Total

Resultado contable antes de impuestos - - (184.228)

Diferencias permanentes con origen en pérdidas y

ganancias-
Multas, sanciones y otros gastos fiscalmente no
deducibles 204 - 204
204 - 204
Diferencias temporales:
- Con origen en el €jercicio
Pérdida por deterioro del inmovilizado material 7.250 - 7250
Pérdida por deterioro de participaciones 421 - 421
Gastos no considerados deducibles 9.509 - 9.509
17.180 - 17.180
- D¢ ejercicios anteriores
Aportacion a sistemnas de prevision social - (565) {565)
Gastos financieros - (9.955) {9.955)
- (10.520) _ (10.520) |
Base imponible fiscal (177.364)

Conciliacion del resultado contable y el gasto en concepto de Impuesto sobre Sociedades

La conciliacion entre el resuiltado contable de los ejercicios 2010 y 2009 y el gasto por Impuesto sobre
Sociedades es la siguiente:

[ Miles de Euros
2010 2009

Resultado contable antes de impuestos 87.528 | (184.228)
Cuota al 30% 26.258 {55.268)

Impacto diferencias permanentes con origen en pérdidas y ganancias y

ajustes de consolidacion fiscal (20.909) 6]

Deducciones:

Repularizacion ejercicios anteriores (deducciones) (661) (1.333)

Total gasto o ingrese por impuesto reconocido en la cuenta de pérdidas y

____ganancias 4.688 | (56.540)

Impuestos reconocidos en el Patrimonio Neto

El detalle de los impuestos reconecidos directamente en el patrimonio neto es el siguiente:
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Miles de Euros
2010 2009
Por impuesto diferido:
Subvenciones de capital 1.725 677
Instrwinentos de patrimonio por cobertura de flujos de efectivo {3.165) (3.202)
Total impuesto reconocido directamente en patrimonio (1.440) (2.525)

Activos y pasivos por impuesto diferido

Activos por impuesto diferido registrados-

El detalle del saldo de esta cuenta al ciemre de los ejercicios 2010 y 2009 es el siguiente:

Efercicio 2010-
- Miles de Euros |
Saldo al T Saldo al
31-12-2009 | Traspasos | Adiciones Retiros | 31-12-2010
Activos por impuesto diferido:
Con origen en la cuenta de pérdidas y ganancias-
Amortizacién acelerada 541 - - - 541
Pérdidas por deterioro existencias 1.200 - 222 - 1.422
Aportaciones a sistetnas de prevision social 464 - - (52) 412
Provisién por indemnizaciones al personal 1.425 (110) - (263) 1.052
Gastos deducibles en ejercicios posleriores 2.853 351 2.665 (1.947) 3.922
Pérdidas por deterioro de inmovilizado 2175 - 408 (388) 2.195
Otros 190 59 250 (10) 489
Con origen en el patrimonio-
Coberturas 3.203 2.422 (2.460) 3.165
Total activos por impuesto diferido 12.051 300 5.967 (5.120) 13.198

Los activos por impuesto diferido indicades anteriormente han side registrados en el balance de situacién al 31
de diciembre de 2010 por considerar los Administradores de la Sociedad que, conforme a la mejor estimacion
sobre los resultados futuros de la Sociedad, es altamente probable que dichos activos sean recuperados.

Ejercicio 2009-
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B ' Miles de Euro ]
Saldo al Saldo a
31-12-2008 |Adiciones| Retiros 31-12-2009

e
Activos por impuesto diferido:

Con origen en la cuenta de perdidas y ganancias-

Amortizacion acelerada 541 - - 541
Pérdidas por deterioro existencias 1.200 - - 1.200
Aportaciones a sistemas de prevision social 633 - {169) 464
Provision por indemnizaciones al personal 1.425 - - 1.425
Gastos deducibles en ejercicios posteriores 2.946 2.853 (2.946) 2.853
Pérdidas por deterioro de inmovilizado - 2175 - ‘ 2175
Otros 54 136 - 190
Con origen en &l patrimonio- Coberturas 3.329 4.557 {6.683) 3.203
Total activos por impuesto diferido 12.128 9.721 (9.798) 12.051

Crédito fiscal por pérdidas y deducciones generadas en ejercicios anteriores

El detalle de esta cuenta al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 es el siguiente:

[ ! Miles de Euros
Saldo al Saldo a}

31-12-2009 | Traspasos | Adiciones Retiros | 31-12-2010
—

Activos por impuesto diferido:

Bases Imponibles Negativas 53.002 {262) - (25.921) 26.819
Deducciones - - 1.001 - 1.001
Total activos por impuesto diferido 53.002 ( (262) 1.001 | (25.921) 27.820

En el ejercicio 2009 la Sociedad, como dominante del Grupo de Consolidacion Fiscal registré un crédito fiscal por
pérdidas a compensar por importe de 53.002miles de euros. Parte de dicho crédito fiscal ha sido aplicado por el
Grupo en el presente ejercicio, por importe de 25.921 miles euros.

Asimismo, la Sociedad registro en el balance de situacion deducciones por importe de 1.001 miles de euros por
considerar los Administradores de [a Sociedad gue, conforme a la mejor estimacion sobre los resultados futuros
de la Sociedad, incluyendo determinadas actuaciones de planificacién fiscal, es altamente probable que dicho
activo sea recuperado en el plazo establecido por la normativa vigente. Del importe contabilizado, los importes
mds significativos corresponden a deducciones por 1+D+i por 548 miles de euros y doble imposicion internacional
por importe de 274 miles de euros.
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Pasivos por impuesto diferido registrados

El detalle del saldo de esta cuenta al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 es el siguiente (en miles de euros):

Ejercicio 2010-

Miles de Euros j
( N
Saldo a Adiciones | Retiros Saldo a
31-12-2009 31-12-2010
Pasivos por impuesto diferido: |
Con origen en patrimonio neto-
Subvenciones de capital 1.381 1.163 L (819 1.725
Total pasivos por impuesto diferido 1.381 1.163 T (819) 1.725 .
Ejercicio 2009-
Miles de Euros
Saldo a Adiciones | Retiros Saldo a
31-12-2008 31-12-2009
Pasivos por impuesto diferido:
Con origen en patrimonio neto-
Subvenciones de capital 802 1.178 (599 1.381
Por otras diferencias temporarias
Instrumentos financieros 1.484 426 (1.910) -
Total pasivos por impuesto diferido 2.286 1.604 (2.509) 1.381

Compromisos adquiridos en reiacion con determinados incentivos fiscales

En el ejercicio 2007 la Sociedad acredité y aplicé una Deduccién por Reinversion de Beneficios Extracrdinarios
por importe de 252 miles de euros, aproximadamente, con motivo de la plusvalia generada en [a transmision de
elementos del inmovilizado, que ascendia a 2.088 miles de euros. E} compromiso de reinversion del precio de
venta de los citados bienes, a saber, 2.100 miles de euros, asumidos con la aplicacion de este régimen, ya ha
sido cumplido con la adquisicion de elementos patrimoniales del activo por parte de las sociedades del Grupo de
Consolidacion Fiscal, de conformidad a lo establecido en el articulo 75 del Texto Refundido de fa Ley del
Impuesto sobre Sociedades.

Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Sequn establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales ¢ haya transcurrido el
plazo de prescripcion de cuatro afos.

Al cierre del ejercicio 2010 la Sociedad tiene abiertos a inspeccion los ejercicios 2006 y siguientes del impuesto
sobre Sociedades y los ejercicios 2007 y siguientes para los demas impuestos que le son de aplicacién. Los
Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los
mencionados impuestos, por lo que, aun en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion normativa
vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de
materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas, por lo que las mismas no
recogen provision alguna por este concepto.
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Miles de Euros
2010 2009
Sueldos 36.438 35.070
Sepuridad Social 8.137 8.061
Indemnizaciones 2.113 5.110
Aportaciones a sistemas complementarios de pensiones 1.579 1.478
Otros gastos sociales 1.183 1.102
Saldo final 49.450 50.821

El nimerc medio de personas empleadas durante los ejercicios 2010 y 2009, detallados por categorias

profesionales, es el siguiente:

Categorias 2010 2009
Alta Direccién 7 7
Personal técnico y mandos intermedios 155 125
Personal de convenio 483 503
Temporales 4] 44
Total 686 679

Asimismo, la plantilla al 31 de diciembre del 2010 y 2009, desglosada por sexos, es €l siguiente:

2010 2009
Categorias Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres
Alta Direccion 6 1 6 !
Personal técnico y mandos intermedios 121 44 59 28
Personal de convenio 410 71 425 73
Temporales 29 2 24 6
Total 566 118 554 108

~

Transacciones en moneda distinta al euro-

Durante el ejercicio 2010 la Sociedad ha efectuado transacciones en moneda distinta al euro por importe de
140.435 miles de euros (80.368 miles de euros en 2009), si bien los precios internacionales det mercado de la

pasta se denominan en dolares USA.

Otros gastos de explotacidn- Servicios exteriores-

La composicion de la cuenta "Otros gastos de explotacion-servicios exteriores” de la cuenta de pérdidas y

ganancias de fos ejercicios 2010 y 2009 es el siguiente:



16.

Miles de Euros
Ejercicio | Ejercicio
2010 2009

Transportes, fletes y costes comerciales 19.542 20.620
Suminisiros 29.685 19.044
Reparaciones y conservacion 12.353 8.686
Arrendamientos y canones 1.094 851
Primas de seguros 3406 3.242
Servicios de profesionales independientes 5.195 4387
Servicios bancarios y similares 1.770 632
Publicidad, propaganda y relaciones publicas 1368 592
Gastos de investigacion y desarrollo 358 130
Otros servicios 22,922 12.093
Total 97.693 70.277

Otra informacion

Durante el ejercicio 2010 y 2009, los honcranos relativos a los servicios de auditoria de cuentas y a otros
servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, SL., o por una empresa vinculada al auditor por
control, propiedad comin o gestion han sido los siguientes:

Miles de euros
Ejercicio Ejercicio
2010 2009
Servicios de auditoria 149 132
Total servicios de auditoria y relacionados 149 132
Servicios de asesoramiento fiscal 89 101
Otros servicios 405 91
Total servicios profesionales 494 192

Operaciones y saldos con partes vinculadas

Saldos con empresas del Grupo

El detalle de los saldos mantenidos con empresas del Grupo y asociadas durante los ejercicios 2010 y 2009 es el
siguiente:
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Ejercicio 2010-
Miles de Euros
Otros
Activos
Créditos a | Deudores a| Financier Deudas a | Acreedores
Largo Corto  |osaCorto| Préstamosa Corto a Corto
Descripcion Plazo Plazo Plazo Largo Plazo Plazo Plazo
Celulosa Energia, S.L.U. - 5.482 30 26.357 - 476
Celulosas de Asturias, S.A.U. 217.732 8.182 - - - 23.020
Elecmricidad de Navia Asturias, S.L.U. 165 7 - - - -
Eucalipto de Pontevedra, S A U. 1.327 223 641 - - -
Iberflorestal, S.A. 8.252 223 (22) - - 213
Ibersilva Servicios, S. A U. 20.058 330 (159) - - 2.933
Las Pléyades, S.A. - - - - - -
Norfor Maderas, S.A.U. 2.688 21 (49) - - 2
Norte Forestal, S.A.U. 25.985 83 - - - Q625
Silvasur Agroforestal, S.A.U 98.091 7.688 31 - - 11
Maderas Aserradas Litoral. S.A. 1.223 - - - - -
Sierras Calmas, S.A. 44200 41 - - - 3.956
Ence Energia, 5.A.1. 1.239 500 - - - -
Otros 23 - 52 - 852 1
420983 |  22.780 524 26.357 852 40237 |
Efercicio 2009-
’7 Miles de Euros
Créditos a |Deudores a| Créditos a | Otros Activos | Deudas a | Acreedores
Largo Corto Corto Financierosa | Corto a Corto
Descripcion Plazo Plazo Plazo Corto Plazo Plazo Plazo
Celulosa Energia, S.L. - 5917 - 261 21.666 1.349
Celuiosas de Asturias, S.A. - 13.040 | 200.427 - 9.827 27.182
Electricidad de Navia Asturias, S.1.. - 7 166 - - 3
Eucalipto de Pontevedra, S.A. - 187 890 635 - -
Iberflorestal, S.A. - 83 1.252 - 5 -
Ibersilva Servicios, S.A.U. - 20 5427 - 68 548
Las Pléyades, S.A. - - - 3246 - 4.607
Norfor Maderas, S.A. - - - - 1.752 3
Norte Forestal, S.A. - 2.633 290 - 23.610 9.730
Silvasur Agroforestal, S.A. - 20.607 60.623 - - 14,712
Maderas Aserradas Litoral, S.A. 335 - - - - -
1 Sierras Calmas, S.A. 43.955 - - - - 2.188
Otros - - - 59 852 -
44290 42.494| 269.775 4.201 57.780 60.322

Los saidos no comerciales entre empresas del Grupo y asociadas tienen su origen en que la Sociedad actua
como camara de compensacion de tesoreria de diversas sociedades del Grupo y, asimismo, financia
determinadas operaciones llevadas a cabo por las filiales. Estos saldos devengan un tipo de interés de mercado
y presentan su vencimiento en el afio 2014.
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Saldos y operaciones con otras partes vinculadas

La Sociedad dispone al 31 de diciembre de 2010 y 2009 de diversas fuentes de financiacién contratadas con

empresas vinculadas, de acuerdo con el siguiente detfalle:

Valor en Libros Tipo de
Afio (Miles de Euros) | Moneda Interés Vencimienio
2010 6.399 EURO 4,05 2014
2009 4.930 EURO 4,43 2010

Por su parte, durante los ejercicios 2010 y 2009 se han efectuado las siguientes transacciones entre la Sociedad

y partes vinculadas:

Miles de Euros |

Parte Vinculada Concepto | 2010 2009
Intereses y
Cajastur comisiones bancarias 287 169

Retribucion y otras prestaciones a los Administradores y a la Alta Direccion de

la Sociedad, y otra informacién

La Sociedad ha registrado en 2010, en conceplo de retribuciones devengadas por sus consejeros en relacion
con las funciones propias de su condicion de miembros del Consejo de Administracion, los importes que a

continuacion se detallan:

[ Miles de Euros
Retribucion
Administrador Tipologia Fija Dietas Total

D. Juan Luis Arregui Ciarsolo (c) Ejecutivo 80 69 149
D. Antonio Palacios Esteban (a) Ejecutive - - -

D. Ignacio de Colmenares y Brunet (b) Ejecutivo - - -

Retos Operativos XXI, S.L. Dominical 22 46 68
D. José Manuel Serra Peris Independiente 22 34 56
D. Pedro Barato Triguero Independiente 22 28 50
D. Fernando Abril-Martorell Herndndez Externo 22 79 101
D. Gustavo Matias Clavero Independiente 22 50 72
D. Jose Guillermo Zubia Guinea Independiente 22 51 73
Atalaya de Inversiones, S.R.L. Dominical 22 38 60
Nortefia Patrimonial, S.L. Dominical 22 20 42
D. Fabio E. Lopez Cerédn (a) Dominical 4 4 8
D. Pedro José Lépez Jiménez (b) Dominical 18 24 42
D. José Carlos de Alamo Jiménez Independiente 22 28 50
D. Pascual Fernandez Martinez Dominical 22 51 73
D. Javier Echenique Landiribar Dominical 22 30 52

344 552 896 |

{a} Consejeros que han causado baja en el transcurso de 2010.

{b) Consejeros que han causado alta en el transcurso de 2010.
{c) Adicionalmente se han liguidado conceptos retnbulivos de afics anteriores por 332 miles de euros
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17.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2010 la Sociedad Dominante ha registrado en concepto de retribuciones
devengadas por los miembros del Comité de Direccion por todos los conceptos, incluida la funcién de Consejero
Delegado en concepto de arrendamiento de servicios, un importe de 5.463 miles de euros.

L os Administradores de la Sociedad no tienen concedidos anticipos ni créditos por la misma.

La Sociedad no tiene contraida ninguna obligacion con sus Administradores, en su concepto de tales, en materia
de pensiones ni sistemas alternativos de seguros. Sin embargo, el Consejero Delegado, en virtud de su relacién
de amendamiento de servicios, participa de determinados beneficios sociales, estando incluidos en las
correspondientes aportaciones y pagos por pensiones.

De conformidad con lo establecido en el articuio 229 de 1a Ley de Sociedades de Capital, con el fin de reforzar la
transparencia de las sociedades andnimas, se sefiala a continuacion que al 31 de diciembre de 2010 los
miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad no han mantenido participaciones en el capital de
sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituye el cbjeto social de la
Sociedad. Asimismo, no han realizado ni realizan actividades por cuenta propia o ajena del mismo, analogo o
complementario género de actividad del que constituye el objeto social de la Sociedad. Se exceptia de lo
anterior a los sefiores Arregui Ciarsolo y Abril-Martorell Hernandez, que poseen una participacion indirecta del
90% y 10% respectivamente en la sociedad Foresta Capital, S.L. y al sefior José Carlos del Alamo Jiménez que
posee una participacion indirecta del 0,1% en la sociedad Diel Silex Biomasa, S.A. Asimismo, el sefior Arregui
Ciarsolo ostenta un 0,552% de! capital social de Iberdrola, S.A.

Desinversion en Uruguay

18.

Con fecha 17 de mayo de 2009, la Sociedad alcanzé un acuerdo con los grupos papeleros Stora Enso Oyj y
Celulosa Arauco y Constitucion S.A. para la venta en metalico del 100% de las acciones y participaciones
sociales que Grupo Empresarial ENCE, S.A. ostentaba sobre las sociedades uruguayas Eufores, S.A., Celulosa
y Energia Punta Pereira, S.A. y Zona Franca Punta Pereira, S.A.

Ef cierre de la transaccién se produjo el 16 de octubre de 2009, su precio fue de 229.360 miles de euros y el
resultado de la misma supusc una pérdida de 74.464 miles de euros recogida en el epigrafe “Deterioro y
resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros- Resultados por enajenaciones y otros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio 2009 adjunta.

Como parte del cobro de la transaccion indicada, la Sociedad adquirid la cuenta a cobrar de la que era titular
Eufores, S.A. sobre Sierras Calmas, S.A., que tenfa su ongen en la adquisicion por esta filial del Grupo Ence de
determinados activos forestales ubicados en la zona Atlantica de Uruguay.

El contrato de compraventa contemplaba determinadas obligaciones y garantias, habituaies en este tipo de
transacciones, vigentes en los proximos cuatro afios. No se espera que de las mismas pueda surgir para la
Sociedad ningun pasivo de consideracion.

Informacién sobre medio ambiente

La actividad industrial de Ence corresponde a las fabricas ubicadas en Huelva y Pontevedra. Dichas fabricas
disponen, desde abril de 2008, con las preceptivas Autorizaciones Ambientales Integradas para el desarrolio de
su actividad celulésica y de generacion de energia eléctrica con biomasa.

En cumplimiento de la normativa vigente, las fabricas de Ence cuentan con Autorizacion de Emision de Gases
Efecto Invernadero (CO2), y han obtenido la asignacion de 237.735 derechos de emision anuales para el periodo
2008-2012. Las emisiones generadas en el afo 2010 no superan la asignacion de derechos, generandose un
excedente.

Para la adecuada gestion global de los procesos y actividades, Ence cuenta en sus fabricas de Pontevedra y
Huelva con un Sistema de Gestién Integrada que contempla los aspectos ambientales, de calidad y de seguridad
y salud de las personas, y sienta las bases para la implantacién de la calidad total y la excelencia empresarial.

Dicho sistema estd encaminadc a garantizar el cumplimiento de los requerimientos legales y otros que Ence
suscribe, y con ia finalidad de reducir el impacto medioambiental de las instalaciones, entre otras.
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Dicho Sistema esta certificado por AENOR conforme a la Norma UNE-EN 1SQ 14001:2004 y se halla registrado
en el Sistema de Ecogestién y Ecoauditoria (EMAS) de acuerdo con el Reglamento 1221/2009 de la Unidn
Europea en las fabricas de Pontevedra y Huelva, y certificado por Lloyd’s Register (LRQAY} en la fabrica de Navia.
Los aspectos ambientales se hallan integrades en un dnico Sistema de Gestién Integrada, que también esta
certificado conforme a la Norma UNE-EN-1SO 9001:2007.

Para el monitoreo del compertamienioc ambiental de las instalaciones, Ence realiza controles analiticos periodicos
de los parametros de elementos potencialmente contaminantes de los verlidos que realiza, asi como de las
emisiones a ta atmosfera y de los residuos que genera y gestiona.

Las fabricas llevan a cabo inversiones encaminadas a la reduccién de emisiones a la atmoésfera, ruidos y olores.
El Grupo emplea en sus procesos productivos sistemas de blanqueado de |a pasta de papel que no requieren la
utilizacion de cloro elemental, lo que minimiza que se puedan generar residuos érganoclorados.

En relacion a la gestion de la Prevencion de Riesgos Laborales, la fabrica de Huelva logrd en 2009 la
certificacion de dicho sistema conforme a las exigencias del estandar de referencia OHSAS 18001, manteniende
en 2010 dicha certificacion. La fabrica de Pontevedra, revalidé en 2009 por un nuevo periodo de 3 afios dicha
certificacion. Las fabricas han realizado la auditoria de seguimiento OHSAS y la auditoria legal de PRL, sin
hallazgos pongan en riesgo ta certificacion, habiéndose recibido los certificados preceptivos.

La reduccion del impacto ambiental de tas instalaciones de Ence se centra en inversiones destinadas a la
reduccion de consumo de agua, consolidacién del tratamiento de aguas, asi como fas encaminadas a la
reduccion de las emisiones a la atmosfera.

La fabrica de Pontevedra en el afio 2010 ha continuado con la implementacion del proyecto para la mejora de
reduccion del efecto oloroso, en colaboracidn con la Universidad de Santiago de Compostela. Las propuestas
estan ya planificadas para la ejecucion durante los proximos 2 afios. También se continda con la reduccion del
consumo de agua mediante recuperacion de aguas limpias que son reconducidas a proceso, asi como otras
inversiones con la finalidad de prevenir la contaminacion.

En la fabrica de Huelva se continlan las inversiones para la mejora y optimizacion del aprovechamiento
energético de biomasa y la consiguiente reduccion del consumo de combustibles fosiles. Asimismo, se
mantienen acciones para la reduccion del consumo de agua.

En enero de 2010, el Grupo ha completado la auditoria de mantenimiento de la cerdificacion de la gestion de
Cadena de Custodia de la madera, que cubre la fase entre la recepcion de madera cenrtificada en fabricas vy la
entrega de pasta certificada a clientes segun el estandar FSC. Tras la auditoria oficial realizada por Bureau
Veritas a las fabricas de Pontevedra, Oficinas Centrales y Ventas (Madrid), se verificd el cumplimiento de todos
los requisitos técnicos y documentales, que a tal efecto, exige el Sistema de Certificacion Forestal FSC. E!
periodo de vigencia de este certificado alcanza desde abril de 2010, hasta abril de 2015.

Las inversiones medipambientales en la fabrica de Pontevedra se han concretado en la reforma del circuito de
licor blanco debil, para la mejora de ia calidad del efluente, asi como en mejoras de control de olores y emisiones
atmosféricas (venteo de tanques en proceso, reduccidon de gases del disolving, completar instalacion de gases
diluidos y mejoras en planta de tratamiento de efluentes. Asimismo, se han realizado mejoras en filtros de lavado,
encaminadas al ahorro de productos quimicos y en la modificacion de sistema de vacio y de depuracion en
secapastas 1y 2, para el ahorro de energia eléctrica. E| monto total de estas inversiones ha sido de 1,77 M€. El
gasto medicambiental especifico {(gestion de residuos, controles ambientales y asesorias, certificaciones,
cumplimiento del reglamento REACH), ha supuesto 1,05 M€,

En la fabrica de Huelva se han acometido diversas inversiones de caracter medioambiental, encaminadas al
control y prevencion de la contaminacion, y han estado centradas en mejoras integradas en proceso, como
conductos de salida de gases, eco y sobrecalentadores de la caldera de biomasa, nuevas bombas de pluviates y
de aguas residuales intermedias de proceso para evilar riesgo de derrames, mejoras en filtros de arena, o
nuevas soplantes para planta de tratamiento secundario. El monto total de estas inversiones ha sido de 1,11 M€.
El gastc medioambiental especifico (gestion de residuos, controles ambientales y asesorias, cettificaciones,
cumplimiento del reglamento REACH), ha supuesto 1,20 ME€.

Asimismo, durante el afio 2010 se completd en Huelva el proyecto de reduccion de emisiones de NOx mediante
la instalacion y puesta en marcha del sistema Dry Low NOx (DLN), y la adquisicion de un nuevo monitor para el
control de dichas emisiones. Esta instalacion ha permitido reducir drasticamente las emisiones de oOxidos de
nitrégena referidas. El monto de la inversién contabilizada en el afio 2010 fue de 2,25 Me.
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19. Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

A 31 de diciembre de 2010 la Sociedad no tiene prestado ningun aval a filiales ante entidades financieras. Al 31
de diciembre de 2009, la Sociedad tenia prestados los siguientes avales a filiales ante entidades financieras:

Miles de Euros
Banco Filial 2009
Banco Santander Sierras Calmas 2.587

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2010 diversas entidades financieras avalaban a la Sociedad por un
importe aproximado de 52.016 miles de euros (39.742 miles de euros al 31 de diciembre de 2009). El Consejo de
Administracién no espera que de los importes avalados o de las garantias prestadas se deriven pasivos
significativos para la misma.

Asimismo, la Sociedad tiene contratado un seguro de responsabilidad civil. Los Administradores de la Sociedad
consideran que dicho segurc cubre razonablemente los riesgos por este concepto.
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Grupo Empresarial ENCE, S.A.

Informe de gestion del
gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2010

ENTORNO

La economia mundial ha afrontado nuevamente un afio dificil en el que lenta recuperacion econémica alentada
por los planes de choque de los gobiernos y los paulatinos ajustes de las entidades financieras ha dado paso a
una crisis de las economias publicas en paises desarrollados. Crisis originada por el esfuerzo presupuestario
derivado de dichos planes de chogue, asi como de los rescates de entidades financieras en situacién inviable, en
un momento en la que la crsis financiera reducia la capacidad recaudatoria de las administraciones. Como
consecuencia, los diferenciales de riesgo de los paises mas debilitados de la eurozona se disparaban frente a un
bono aleman que se beneficiaba de la recuperacion de su economia durante el afio. Este empeoramiento de las
cuentas publicas ha puesto a prueba la cohesién de la eurozona con ef refuerzo del fondo de rescate y la compra
de deuda publica con que financiar a los estados mas endeudados. También la capacidad de sus gobiernos para
afrontar las reformas estructurales necesarias para reequilibrar sus cuentas, asi como conseguir el respaldo de
las instituciones europeas y del FMI.

Las expectativas para 2011 scn de un crecimiento ligeramente inferior al de 2010 (PIB global de +4,7% en 2010),
si bien con una tendencia positiva a lo largo del afio, basada en un mejor comportamiento de los paises
desarrollados, sobre todo Estados Unidos. La reactivacién dependera de la capacidad de los gobiernos para
estabilizar sus economias mediante ajustes presupuestarios y reformas estructurales, asi como de los frenos que
ponga China a su crecimiento en un intento controlar la inflacién y de evitar los riesgos de sobrevaloracion;
especialmente en el sector inmobiliario.

Por su parte, la industria de papel y carton ha mostrado una excepcional fortaleza a lo largo del afio, gracias a los
ajustes de capacidad acometidos en 2008 y 2009, la correccion de los niveles de inventarios a minimos del rango
histérico, la mejora de la demanda en mercados madurcs y el mantenimientc de un elevado nivel de
importaciones por parte de China, derivado de los importantes aumentos de capacidad en produccién de papel
en 2010 y los esperados en proximos anos.

La tendencia alcista durante el primer semestre del afio, fue reforzada por el terremoto de Chile de finales de
febrero, que mantuvo temporalmente parada un 8% de la capacidad de celulosa de mercado, asi como por
huelgas en paises nérdicos y una dificil climatologia que redujo el abastecimiento de madera a los productores
de pasta. La concurrencia de todos estos factores permitié introducir subidas mensuales en el precio de la
celulosa de eucalipto hasta alcanzar el maximo historico de 9205/t (precio de lista en Europa) en el mes de junio
desde los 700%/t con que se cerrd el 2009.

A partir de mediados de afo, el precio empezd a dar ligeras muesiras de correccién ante un menor nivel de
importaciones chinas, la paulatina recuperacién de la produccion chilena y el aumento de oferta coincidiendo con
el arranque de una nueva planta de celulosa en China y la reapertura de parte de la capacidad parada en los
Gltimos afios, dada la fuerte recuperacion de los margenes. Como consecuencia, en el segundo semestre se ha
producide una recuperacion de los inventarios globales a unes niveles normalizados y una correccidn en precios,
si bien mitada hasta cerrar el afio en 820%Mt. La recuperacion del eurc en la segunda mitad el afio, habria
ayudado a sostener el precio en dolares en Europa, en un entorno de recuperacién de los precios del papel.

Para 2011, las expectativas a finales de 2010 eran de correccion en precios, principalmente en los primeros seis
meses del ejercicio con una cierta recuperacion en el segundo. Sin embargo, la recuperacion de la demanda en
mercados emergentes a finales de 2010 con la consiguiente reduccién de los inventarios, estaria permitiendo
mantener el precio de la celulosa de eucalipto en los primeros dos meses del afio, anficipando unos precios
medios por encima de los iniciaimente esperados.



DESCRIPCION DE RESULTADOS Y ACTIVIDAD

Respecto al negocio basico de ENCE, la fabncacidn de celulosa de eucalipto, el tonelaje de celulosa vendido en
2010, 721.378, es un 6% inferior al de 2009.

La produccién de celulosa en el ano 2010, en las fabricas de Huelva y Pontevedra, ha sidec de 719.355
toneladas, un 1% inferior a la de 2009. La productividad global de los dos centros fabriles ha alcanzado 2.055
toneladas/dia.

Con fecha 4 de marzo, la compaiia anuncié la aprcbacion por parte del consejo de administracion, de una
ampliacién de capital en un importe nominal de 74 801.601 euros, mediante la emisién y puesta en circulacion de
83.112.890 nuevas acciones ordinarias de 0,9 euros de valor nominal cada una, con una prima de emisioén de
0,665 euros por cada accidén nueva. El aumento de capital tenia por finalidad reducir el endeudamiento y reforzar
los recursos propios de la Sociedad y su estructura financiera, asi como el desarrollo de diversos proyectos de
inversion.

La ampliacion fue suscrita en su totalidad, con un importe efectivo de 130.071.672,85 euros, siendo las acciones
admitidas a cotizacion a partir del 1 de abril de 2010. Los accionistas de referencia representados en el consejo
suscribieron el 52 .66% de dicha ampliacion; en tinea con su participacion accionarial en la compafiia.

El pasado 11 de junio, el comité técnico del Ibex decidi¢ la entrada de Ence en el Ibex Médium Cap y su salida
del ibex Small Cap tras el aumento en capitalizacién y liquidez mostrado por la compafiia en los Gimos meses.

Asimismo, desde el 22 de marzo la accion de Ence forma parte del FTSE 4Goed lbex Index, un indice de
responsabilidad social y medioambiental creado por FTSE Group y BME (Bolsas y Mercado Esparioles) al
cumplirse los requisitos estabiecidos para el mismo.

Entre las inversiones indusfriales, en la fabrica de Pontevedra se han efectuado mejoras en materia ambiental,
mejoras destinadas a obtener aumentos marginales de productividad, reposiciones y mejora de las condiciones
de trabajo; en la fabrica de Huelva se ha llevado a cabo la reforma de la caldera de biomasa, la instalacion de un
nuevo turbogrupo de vapor, reformas para el aumento de productividad de la instalacion, optimizacion del
tratamiento de efluentes liquidos, reposiciones y mejoras en el ambito de la seguridad y salud laboral. Asimismo,
sigue en marcha el proyecto para instalar en Huelva una planta de generacién de energia eléctrica a partir de
biomasa con una capacidad de produccion de 50 Mw.

Por otro lado, ENCE ha continuado el desarrollo de sus Sistemas de Gestion (Calidad, Prevencion de Riesgos
Laborales y Sistemas Medioambientales):

s La Sociedad realiza controles analiticos periédicos de los pardmetros contaminantes de los verlidos que
realiza, y lleva a cabo inversiones encaminadas a la reduccion de emisiones a la atmésfera, ruidos y
olores. Adicionalmente, la Scciedad emplea en sus procesos productivos sistemas de blanqueado de la
pasta de papel que no requieren la utilizacion de cloro elemental, lo que minimiza que se puedan
generar residuos 6rganoclorados.

+ Los complejos industriales de Huelva y Pontevedra cuentan desde abril de 2009 con las Autorizaciones
Ambientales Integradas preceptivas. Asimismo, ios citados complejos industriales cuentan con
Autorizacién de Emisién de Gases Efecto Invemadero (CO-2), y han cobtenido la asignacion de 169.124
derechos de emision anuales para el periodo 2008-2012. Las emisiones correspondientes a 2009 no
superan las 159.174 t, por lo cual se genera un excedente de derechos.

+ Para la adecuada gestion global de los procesos y actividades, Ence cuenta en sus fabricas de
Pontevedra y Huelva con un Sistema de Gestion Integrada que contempla los aspectos ambientales, de
calidad y de seguridad y salud de las personas, y sienta las bases para la implantaciéon de la calidad
total y la excelencia empresarial. Dicho sistema esta encaminado a garantizar el cumplimiento de fos
requermientos legales y otros que Ence suscribe, y con la finalidad de reducir el impacto
medicambiental de las instalaciones, entre otras. Dicho Sistema esta certificado por AENOR conforme a
la Norma UNE-EN SO 14001:2004 y se halla registrado en el Sistema de Ecogestion y Ecoauditoria
(EMAS) de acuerdo con el Reglamento 1221/2009 de la Unién Europea en las fabricas de Pontevedra y
Huelva, y certificado por Lioyd's Register (LRQA} en la fabrica de Navia. Los aspectos ambientales se
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hallan integrados en un unico Sistema de Gestidn Integrada, que también esta certificado conforme a la
Norma UNE-EN-1S0 9001:2007.

s En relacién a la gestion de la Prevencion de Riesgos Laborales, la fabrica de Huelva logré en 2009 la
certificacion de dicho sistema conforme a las exigencias del estandar de referencia OHSAS 18001,
manteniendo en 2010 dicha certificacién. La fabrica de Pontevedra, revalidé en 2009 por un nuevo
periodo de 3 afios dicha certificacidn. Las fabricas han realizado la auditoria de seguimiento OHSAS y
la auditonia legal de PRL, sin hallazgos pongan en riesgo la certificacion, habiéndose recibido los
certificados preceptivos.

¢ La reduccion del impacto ambiental de las instalaciones de la Sociedad se centra en inversiones
destinadas a la reduccién de consumo de agua, consolidacion del tratamiento de aguas, asi como las
encaminadas a la reduccién de las emisiones a la atmosfera.

+ La fabrica de Pontevedra en el afio 2010 ha continuado con la implementacién del proyecto para la
mejora de reduccion del efecto oloroso, en colaboracion con la Universidad de Santiago de Compostela.
Las propuestas estan ya planificadas para la ejecucién durante los proximos 2 anos. También se
contintia con la reduccion del consumo de agua mediante recuperacion de aguas limpias que son
reconducidas a proceso, asi como otras inversiones con la finalidad de prevenir la contaminacién.

e [En lafabrica de Huelva se contindan las inversiones para la mejora y optimizacién del aprovechamiento
energetico de biomasa y la consiguiente reduccidn de! consumo de combustibles fésiles. Asimismo, se
mantienen acciones para la reduccion del consumo de agua.

e E£n enero de 2010, el Grupc ha completade la auditoria de mantenimiento de la certificacion de la
gestion de Cadena de Custodia de la madera, que cubre la fase entre la recepcion de madera
certificada en fabricas y la entrega de pasta certificada a clientes seglin el estandar FSC. Tras la
auditoria oficial realizada por Bureau Veritas a las fabricas de Pontevedra, Navia, Oficinas Centrales y
Ventas (Madrid), se verifico el cumplimiento de todos los requisitos técnicos y documentales, que a tal
efecto, exige el Sistema de Certificacion Forestal FSC. El periode de vigencia de este certificado
alcanza desde abril de 2010, hasta abril de 2015.

El Grupo cerré con éxito el pasado 14 de octubre una nueva financiacion que sustituye al crédito sindicado y
lineas a corto plazo disponibles. Con las nuevas condiciones, todos los tramos de deuda aumentan su duracion a
3,25 afios con 18 meses de carencia y reduciéndose los futuros vencimientos trimestrales a 6 millones de euros.
El acuerdo refuerza la estabilidad financiera de la compafia, efiminando renovaciones de deuda hasta 2014 y
aumenta la flexibilidad para afrontar el plan de inversiones en biomasa al reducir los compromisos de devoluciéon
durante la vida de los nuevos sindicados. Ademds, incorpora dos tramos “revolving” por un total de 60 millones
de euros para la financiacion de los proyecios de biomasa y cubrir potenciales aumentos de circulante ligados a
la aclividad operativa recurrente

Respecto al personal, la plantilla total a 31 de diciembre de 2010 se ha situado en 686 personas frente a 679 a
31 de diciembre de 2009. Los gastos de personal en el ejercicio ascienden a 49 millones de euros, cifra un 3%
inferior a la del afio anterior.

En el desarrollo de actividades de Investigacién, Innovacion y Tecnologia se han seguido desarroltando los
programas dirigidos a la mejora genética y selvicola del eucalipto, a la innovacion y mejora de los procesos y
productos de celulosa, transformacidn mecanica de la madera y a la ingenieria de los nuevos proyecios,
debidamente especificada en la Memoria dentro del Inmovilizado intangible.

Centrandonos en la Cuenta de Resultados, la cifra de ventas correspondiente a 2010 asciende a 435.9 millones
de euros, cifra superior a la de 2009, gue ascendié a 291,4.

Ei resultado de explotacion es positivo en 32,2 millones de euros como consecuencia, principalmente, del
comportamiento de los precios de la pasta de celulosa.

Asi, el patimonio neto de la compania al finalizar el ejercicio asciende a 613 millones de euros, frente a 4046
millones de euros al finalizar el ejercicio anterior.




FACTORES DE RIESGO ASOCIADOS A LA ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

Los factores de riesgo identificados que afectan al Grupo ENCE y su actividad son:

1. Ciclicidad de la actividad de venta de celulosa

La actividad de la Sociedad abarca, ademas de fa venta de celulosa de eucalipto a terceros, la generacion y
venta de energia. La venta de celulosa, como actividad tradicional de la Sociedad, supone un porcentaje
mayoritario de las ventas (un 90% sobre ventas en 2010), lo que provoca una elevada sensibilidad de los
resultados a las variaciones de precios de la celulosa.

El precio de la celulosa tiene un caracter ciclico. La diferencia entre el precio maximo y el precio mas bajo de
los ultimos ciclos ha venido accortandose, apreciandose una tendencia a la existencia de ciclos con
diferencias de precios cada vez menos acusadas.

De cara a mitigar esta ciclicidad, se han instrumentado contratos de cobertura sobre el precio de la celulosa.
A 31 de diciembre de 2010 existian coberturas a un precio medio de 549 euros por un total de 303.300
toneladas con vencimiento 2011.

Al margen de la ciclicidad del mercado de la celulosa, el negocio de produccidon y venta de celulosa
desarroliada por fa Scciedad esta sujeta a los riesgos industriales y comerciales propios de este sector de
actividad, y al plazo concesional de |a fabrica ubicada en Pontevedra.

2. Riesgo por tipo de cambio

Los ingresos provenientes de las ventas de celulosa se ven afectados por el tipo de cambio USD/Euro al
estar denominado el precio de venta de referencia de la celulosa en el mercado internacional en USD por
tonelada. Aun cuando las ventas mayoritarias de la Sociedad se realizan en el mercado europeo, el precio
denominado en euros por tonelada es un reflejo del referido precio en USDHonelada.

3. Riesgos derivados del suministro y coste de la madera

Ei principal coste de produccion en la actividad de produccidn y venta de pasta de celulosa comresponde a la
adquisicion de madera en rollo de terceros, 0 madera de mercado, en las zonas de implantacion de las
filiales forestales de la Sociedad (Peninsula lbérica y Uruguay).

Las filiales forestales disponen de una extensa red de caplacion de madera de terceros, a sumar a su propia
produccién, que permilen asegurar las cantidades de materia prima necesarias para la fabricacion de ia
celulosa, estando influidos los precios de esta adquisicidon por las leyes de oferta y demanda en los
diferentes mercados locales.

4. Riesgos medioambientales

Las instalaciones de ENCE estan construidas y operan en todos sus aspectos sustanciales conforme a la
normativa medioambiental aplicable en cada caso. Dichas exigencias legislativas son las establecidas por
las adminisiraciones europea, estatal, autondmica y local aplicables a vectores de impacto ambiental tales
como efluentes liquidos, emisiones atmosféricas, residuos y ruidos.

Cada fabrica tiene su sistema de control y evaluacion diaric de los parametros ambientales de sus efluentes
liquidos, emisiones atmosféricas, ruidos, residuos, etc. establecidos y recogidos en los distintos
procedimientos, instrucciones y normas de su Sistema de Gestibn Ambiental, que en los tres casos esla
registrado en el registro europeo de Ecogestion y Ecoauditoria (EMAS). Este control en continuo permite
reducir a minimos el riesge medioambiental.

5. Mercado eléctrico regulado

La actividad de produccién y venta de energia eléctrica esta sujeta a !a regulacion del mercado en lo relativo
al precio de venta, y a la construccién y explotacion de este tipo de instalaciones (entre otras normas
relativas a la adquisicion y uso de terrengs, necesidades de obtencion de autorizaciones administrativas,




normas sobre conservacion del paisaje, proteccion del medio ambiente, congestion de redes de transporte y
distribucion de energia, etc).

INFORMACION DE ACUERDO CON EL ART. 116 DE LA LEY DEL MERCADOQ DE VALORES
a. Estructura del Capital

El capital social de la Sociedad Dominante, al 31 de diciembre de 2010, asciende a 232.211.601 euros. Esta
dividido en 258.012.880 acciones representadas mediante anotaciones en cuenta, de 0,9 euros de valor nominal
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas y pertenecientes a una misma clase y serie.

b. Cualquier restriccién a la transmisibilidad de acciones

No existen restricciones legales, ni estatutarias a la transmisibilidad de las acciones representativas del capital
social.

c. Participaciones significativas en el capital

Los datos de participaciones significativas, directas o indirectas, en el capital de la Sociedad a 31 de diciembre
de 2010, se exponen a continuacién. El porcentaje de participacion accionarial a 31 de diciembre de 2010 no ha
variado sustancialmente como consecuencia de ia ampliacién de capital social gue tuve lugar en marzo de 2010,
ya que todos los accionistas de referencia suscribieron las acciones correspondientes a los derechos de
suscripcion preferente que les fueron atribuidos.

—
Eccionistas 31/12/2010 31/12/2009
Retos Operativos XXI, S.L. 222 222
Alcor Holding, S.A. (a) 204 204
Atalaya de Inversiones, S.R.L. 5,0 5,0
Caja de Ahorros de Asturias 5,0 5,0
Cantabrica de Inversiones de Cartera, S.L. (b) - -
Fidalser, S.L. 5,0 5,0
Free float 424 424
| Total 100,0 100,0

{a} En la participacion de Alcor Holding, S.A. se computa un 8,2% del que dicha entidad es titular indirecto a

través de Imverlin Patrimonio, S.L_

{b) La paricipacién de la que Cantabrica de Inversiones de Carlera, S.L. es titular directo pertenece,

indirectamente, a Caja de Ahorros de Asturias.

d. Cualquier restriccién al derecho de voto

No existe ninguna limitacién al ejercicio del derecho de voto.

e. Pactos parasociales

La Sociedad no tiene constancia de la existencias de pactos parasociales.

f. Normas aplicables alt nombramiento y sustitucién de los miembros del 6rgano de administracién y a la

modificacién de los estatutos de la Sociedad

1. Nombramiento y sustitucién de los miembros del Consejo de Administracion

Nombramiento de Consegjeros:



Los consejeros seran designados por la Junta General ¢ por el Consejc de Administracion de conformidad con
las previsiones contenidas en la Ley de Sociedades Andnimas.

Las propuestas de nombramiento de consejeros que someta el Consejo de Administracion a la consideracién de
la Junta General y las decisiones de nombramiento que adopte dicho érgano en virtud de las facultades de
cooptacion, deberan estar precedidas de la correspondiente propuesta de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones. Cuandc el Consejo se aparte de tas recomendaciones de dicha Comisién, habra de motivar las
razones de su proceder y dejar conslancia en acta de sus razones.

En relaciéon a los consejercs externcs, el Consejc de Administracién y la Comision de Nombramientos y
Retribuciones, dentro del ambito de sus competencias, procuraran gue la eleccién de candidatos recaiga schre
personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia, debiendo exiremar et rigor en relacion a aguéflas
llamadas a cubnr los puestos de consejero independiente. El Consejo de Administracion no podra proponer o
designar para cubrir un puesto de consejero independiente a personas cuya situacion o sus relaciones presentes
o pasadas con la compafiia puedan mermar su independencia, para lo cual el Consejo oird previamente a la
Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

Duracion del cargo y reeleccion

Los consejeros ejerceran su cargo durante el plazo maximo de 3 afios, pudiendo ser reelegidos una o mas veces
por periodos de igual duracion maxima. A efectos del computo del plazo de duracidén del mandato de los
consejeros, se ha de entender que el ano comienza y termina el dia que se celebre la Junta General Ordinana, o
el ultimo dia posible en que hubiera debido celebrarse.

Los consejeros designados por cooptacion ejerceran su cargo hasta la fecha de reunion de la primera Junia
General,

Las propuestas de reeleccion de consejeros que el Consejo de Administracion decida someter a la Junta General
habran de sujetarse a un proceso formal de elaboracién, del que necesariamente formara parte un informe
emitido por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones en el que se evaluaran la calidad del trabajo y la
dedicacion al carge de los consejeros propuestos durante el mandato precedente.

Cese de los Consejeros:

Los consejeros cesaran en el cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrades y cuando
lo decidan la Junta General o el Consejo de Administracion en uso de las atribuciones que tienen conferidas.

Los Consejeros que alcancen la edad de 70 afios continuaran hasta el final de su mandato, pero no podran ser
propuestos por el Consejo para su reeleccion.

El Presidente y los Consejeros Ejecutivos gue alcancen la edad de 65 afios cesaran en los cargos respectivos al
finalizar su mandato, a menos que el Consejo, por mayoria de dos tercios, proponga o apruebe su reeleccion
como Presidente o como Consejeros Ejecutivos, en cuyo caso debera procederse a la ratificacion en el cargo
correspondiente que desempeirie en el seno del Consejo con ia indicada mayoria con caracter anual.

Los Consejeros deheran poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracion y formalizar, si éste lo
considera conveniente, la correspondiente dirnision, en los siguientes casos:

a) cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién aplicables;

b) cuando resulten procesados o se dicte contra ellos auto de apertura de juicio oral por alguno de los
delitos sefialados en el articulo 213 de |a Ley de Sociedades de Capital, de lo que se dara cuenta en
el Informe Anuai de Gobierno Corporativo, 0 sean sancionados en un expediente disciplinano por
falta grave o muy grave instruido por las auteridades supervisoras;

¢} cuando resulten gravemente amonestados por el Comité de Auditoria por haber infringido sus
obligaciones como consejeros;

d) cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo gravemente los intereses de la
Sociedad o cuando desaparezcan las razones por las que fueron nombrados; o



e) cuando, tratandose de consejeros dominicales, el accionista af que representen 0 que hubiera
propuestc su nombramiento transmita integramente su participacién accionarial, 0 rebaje su
participacién accionarial hasta un nivel que exija la reduccion proporcional del numero de sus
consejeros dominicales.

El Consejo de Administracion no propondra el cese de ningun consejero independiente antes del cumplimiento
del periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado. Podra, no obstante, proponerse dicho cese cuando
concurra justa causa, apreciada por el Consejo previo informe de la Comision de Nombramientos vy
Retribuciones. En particular, se entendera que existe justa causa cuando el consejero (i) hubiere incumplido los
deberes inherentes a su cargo; (ii) se encuentre en alguna de las situaciones descritas en los apartados a) a e)
precedentes; o (iii) incurra en alguna de las circunstancias descritas en el articulo 8§ bis.3 del Reglamentc del
Consejo de Administracion merced a las cuales no pueda ser calificade como independiente.

También podra proponerse el cese de un consejerc independiente de resultas de ofertas publicas de adquisicion,
fusiones u ofras operaciones societarias similares que conlleven un cambioc en la estruclura de capital de la
Sociedad, en la medida en gue resulte preciso para establecer un equilibrio razonable entre los consejeros
dominicales y los consejeros independientes en funcion de la relacion entre el capital estable y el capitaf flotante
de la Scociedad.

2. Modificacion de los Estatutos Sociales

Para que la Junta General Ordinaria o Extraordinana pueda acordar validamente la emisidn de obligaciones, el
aumento o la disminucion del capital, la transformacién, fusion, escisién o disolucion de la Sociedad y, en
general, cualquier modificacién de los Estatutos Sociales, sera necesaria, en primera convocatoria, la
concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al menos, el cincuenta por ciento del capital
suscrito con derecho a voto. En segunda convocaloria sera suficiente la concurrencia del veinticinco por ciento
de dicho capital.

Cuando concurran accionistas que representen mencs del cincuenta por ciento dei capital suscrito con derecho a
voto, los acuerdos a que se refiere el parrafo anterior s6lo podran adoptarse validamente con el voto favorable de
los dos tercios del capital, presente o representado, en la Junta.

g. Los poderes de los miembros del Consejo de Administracién y, en particular, los relativos a la
posibilidad de emitir y comprar acciones.

Facuftades del Consejo de Administracion

De acuerdo con el articulo 41 de los estatutos sociales, la representacion de la Sociedad en juicio y fuera de él
corresponde al consejo de administracion y se extendera a todos los asuntos pertenecientes al giro o trafico de la

empresa.

Estas facultades de representacion deben ser entendidas en todos los supuestos del modo méas amplio y para
toda clase de actos o de negocios y sin mas limitaciones que aquéllas establecidas de modo expreso por los
estatutos y por la Ley.

Facultades del Presidente

Poder otorgado en Madrid, con fecha 7 de marzo de 2007, mediante acuerdo del Consejo de Administracion de
24 de enero de 2007, incluyendo entre otras facultades ta de comprar y vender toda clase de bienes y
participaciones sociales, cuando dichas operaciones hayan sido aprobadas por el Consejo de Administracion

Facultades del Consejero Delegado

Ef Consejo de Administracion de 22 de diciembre de 2010 acordd el nombramiento por cooptacion de D. Ignacio
de Colmenares y Brunet, como consejero delegado, delegando en €l todas las facultades del Consejo de
Administracién en orden a la representacion de la Sociedad, gestidon de sus negocios y direccion de sus
actividades y sin limitacién alguna, salvo las indelegables por Ley, estatutos y las previstas en el reglamento de!
Consejo de Administracion.




Delegacion para emitir acciones:

La Junta General de Accionistas de ENCE de 25 de junic de 2008 acordo facultar al Consejo de Administracién
para que pudiera aumentar el capital social en una o varias veces y en cualquier momentc y dentro del plazo de
cinco afos, en la cantidad maxima de 78.705.000 euros, equivalente a fa mitad def capital social de la compafiia
en ese momento. En ejercicio de esta facultad, el Consejo de Administracion de ENCE, adopto con fecha de 3 de
marze de 2010, el acuerde de ampliar el capital social de ENCE en la cantidad de 74.801.601 euros de nominal,
mediante la emisién de 83.112.890 acciones de 0,9 euros de valor nominal cada una de ellas.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el dia 22 de junio de 2010, en primera convocatoria
dejd sin efecto la autonzacion referida en el parrafo anterior y facultd al Consejo de Administracion de
conformidad con lo establecido en el articulo 153.1 b} de la Ley de Sociedades Andnimas y con delegacion para
la exclusién del derecho de suscripcion preferente, cuande el interés de la Sociedad asi lo exija, conforme a lo
establecido en el articulo 159 de la citada Ley para ampliar el capital social en una o mas veces y en cualquier
momento, dentro del plazo de cinco anos contados desde la fecha de celebracién de esta Junta, en la cantidad
méaxima de 116.105.800 euros de nominal, equivalente a la mitad del actual capital de la Sociedad, dejando sin
efecto, en la parte no utilizada, la autorizacién conferida por la Junta General de Accionistas de 25 de junio de

2008.
Delegaciones para comprar acciones:

La Junta General de Accionistas de 22 de junio de 2010 delegé en el Consejo de Administracion la facultad de
adquinr en cualquier momento y cuantas veces lo considere oportuno, por parte de ENCE, (bien directamente,
bien a través de cualesquiera sociedades filiales de las que ésta sea sociedad dominante}, de acciones propias,
por compraventa o por cualquier otro titulo juridico oneroso.

El precio o contraprestacion de adquisicion minimo sera el equivalente al valor nominal de las acciones propias
adquiridas, y el precio o contraprestacion de adquisicion maximo sera el equivalente al valor de cotizacion de las
acciones propias adquiridas en un mercado secundario oficial en el momento de la adquisicion.

Dicha autorizacion se concedié por un plaze de 18 meses a contar desde la fecha de celebracion de Junta, y
esta expresamente sujeta a la limitacion de que en ningun momento el valor nominal de las acciones propias
adquiridas en uso de esta autorizacion, sumado al de las que ya posean ENCE y cualesquiera de sus
sociedades filiales dominadas, pueda exceder el § por ciento del capital social de aquélla en el momento de la
adquisicion.

h. Acuerdos significativos que haya celebrado ]Ja Sociedad y que entren en vigor, sean modificados o
concluyan en caso de control de la sociedad a raiz de una oferta piblica de adquisicién, y sus efectos,
excepto cuando su divulgacion resulte seriamente perjudicial para la Sociedad. Esta excepcién no se
aplicara cuando ia sociedad esté obligada legalmente a dar publicidad a esta informacion.

La Sociedad no tiene acuerdos tomados en caso de control de la sociedad a raiz de una oferta publica de
adquisicion.

i Los acuerdos entre la Sociedad y sus cargos de administracién y direccion o empleados que dispongan
de indemnizaciones cuando estos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la relacién
laboral llega a su fin con motivo de una oferta piblica de adquisicién.

Consejero Defegado

De acuerdo con lo estipulado en su contrato, el Consejerc Delegado tiene derecho a percibir una indemnizacién
en caso de cese por acuerdo del Consejo de Administracion y en caso de renuncia bajo determinadas
circunstancias (incluyendo un cambio significativo en la estructura de control de la Sociedad). El importe de la
indemnizacién equivale a una anualidad de retribucion fija mas la remuneracion variable percibida el afio anterior
0 a dos anualidades de retribucion fija, segin los casos. El Consejero Delegado no tiene derechc a
indemnizacion cuando su cese se deba a infraccion legal o estatutaria o al incumplimiento de sus obligaciones
contractuales.



Directores Generales

El Director General de las Unidades de Negocio de Celulosa, Forestal y Comunicacién, Marca y Reputacién,
tienen una clausula indemnizatoria de garantia en los siguientes términos; en caso de baja por rescisién
unilateral de la relacién laboral por parte de la empresa durante el primer afio de vigencia del contrato, tendran
derecho a una indemnizacién equivalente a una anualidad de su retribucién fija bruta, salvo en el caso de
despido procedente declarado firme en sentencia, laudo arbitral o resolucién administrativa.

Derechos regulados en el Plan de Relnbucién Variable

El Consejo de Administracion acordd, en su reunion de 30 de noviembre de 2010, aprobar el nuevo Plan de
Retribucion Variable Especial de Grupo Empresanal Ence S.A. 2010-2015.

Dicha acuerdo se adoptd al amparo del acuerdo de la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad
celebrada el 22 de junio de 2010, por el cual se aprobd medificar el anterior Plan de Retribucién Variable 2007-
2011 y facultar al Consejo de Administracion para realizar cuantas actuaciones sean necesarias para el buen fin
de su implementacion, incluida la facultad de aprobar un nuevo Plan de Relribucion Variable que sustituya al
actual en las condicionas establecidas en el propio acuerdo.

En caso de que en cualquier momento durante la vigencia del Plan, se produzca un cambio de control en ia
Sociedad, entendiendo por tal, la adquisicién por un inversor, directa o indirectamente, un porcentaje superior al
30% de los derechos de voto de [a Sociedad, ya sea mediante la adquisicion de acciones o de otros valores,
mediante pactos parasociales o mediante supuestos que la ley considere de naturaleza analoga, y a raiz de lo
cual, tenga lugar una oferta publica de adquisicidon de acciones dirigida a la totalidad del capital social de la
Sociedad, el beneficiario tendra el derecho de solicitar la liquidacién anticipada del incentive a largo plazo.

Se dara el mismo tratamiento cuando en una fusidon, un inversor alcance en la sociedad cotizada resultante,
directa o indirectamente, el 30% de los derechos de voto y no eslé obligado a formular OPA de acuerdo con la
legislacion vigente.

Esta solicitud debera presentarse en el plazo de tres meses a contar desde que el inversor haya hecho publica la
adquisicion de la referida participacion accionarial, que determine el cambio de control. En caso de que tenga
lugar el cambio de control, o la fusion referida en el parrafo anterior, el beneficiario tendra derecho igualmente al
gjercicio anticipado del 100% de las opciones concedidas hasta ese momento.

HECHOS IMPORTANTES DESPUES DEL CIERRE
No existen hechos relevantes dignos de mencion adicionales a los sefialados en las cuenias anuales.

GOBIERNO CORPORATIVO

Grupo Empresarial ENCE incluye en su pagina web www.ence.es toda la documentacion relativa al informe
anual de Gobierno Corporativo conforme a lo dispuesto en la Ley de Transparencia, ORDEN EC0/3722/2003 de
26 Diciembre sobre el informe anual de Gobierno Corporative y otros instrumentos de informacion de las
sociedades anodnimas cotizadas y otras entidades. Este informe de Gobierno Corporativo se adjunta como
Anexo a este informe de gestion.

PERSPECTIVAS

Las expectativas para 2011 son de un crecimiento ligeramente inferior al de 2010 (PIB global de +4,7% en 2010),
si bien con una tendencia positiva a lo largo del afo, basada en un mejor comportamiento de los paises
desarroltados, sobre todo Estados Unidos. La reactivacion dependera de la capacidad de los gobiemos para
estabilizar sus economias mediante ajustes presupuestarios y reformas estructurales, asi como de los frenos que
ponga China a su crecimiento en un intento controlar la inflacién y de evitar los nesgos de sobrevaloracion;
especialmente en el sector inmobiliano.

Por su parte, las previsiones en la industria de papel y carton son de forialeza a lo largo del afio, como
consecuencia de mejoras en la demanda que nc van a venir acompanadas de incrementos en la oferta.




INFORME ANUAL. DE GOBIERNO CORPORATIVO

SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

DATOS IDENTIFICATIVOS DEL EMISOR

FECHA FIN DE EJERCICIO: 31/12/2010

C.LF.: A-28212264

Denominacion social: GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A.
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MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS
SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor comprensién del madelo y posterior elaboracidn del mismo, es necesario leer 1as instrucciones que para

su cumplimentacion figuran al final del presente informe.

A - ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

A.1 Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de la sociedad:

Fecha de dltima
modificacién

Capital Social (euros)

Numero de acciones

Namero de derechos de

voto

29/03/2010

232.211.601,00

258.012.890

258.012.890

Indiquen si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados:

A.2 Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su entidad a la fecha de cierre de

ejercicio, excluidos los consej

NO

eros:

Nombre o denominacion social del accionista Nameto de Nimero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de

directos indirectos(*) voto
ALCOR HOLDING, S A. 31.392.145 21.254.200 20,405
CAJA DE AHORROS DE ASTURIAS 0 12.809.270 5,003

Nombre o denominacién social
del titular indirecto de la
pariicipacion

Através de: Nombre o
denominacion social del titular
directo da la participacion

Namero de derechos
de voto directos

% sobre el total de
derechos de voto
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Nombre o denominacién social
del titular indirecto de 1a
participacion

A través de: Nombre o
denominacién social del titular
directo de la participacion

Numero de derechos
de voto directos

% sobre el total de
derechos de voto

ALCOR HOLDING, S.A. IMVERNELIN PATRIMONIO, S.L. 21.254.200 8,238
CAJA DE AHORROS DE CANTABRICA DE INVERSIONES 12.908.540 5,003
ASTURIAS DE CARTERA, S.L.

CAJA DE AHORROS DE NORTENA PATRIMONIAL, S.L. 730 0,000
ASTURIAS

DON PEDRO JOSE LOPEZ FIDALSER, S.L. 12.953.580 5,021

JIMENEZ

Indique los movimientos en la estructura accionarial mas significativos acaecidos durante el ejercicio:

A.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que posean
derechos de voto de las acciones de la sociedad:

Nombre o denominacién social del consejero Numero de Nimero de % sohre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de
directos indirectos (*} voto

DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO 0 57.191.908 22,166
DON IGNACIO DE COLMENARES BRUNET 100 0 0,000
ATALAYA INVERSIONES, SRLL. 12.935.694 0 5014
DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ 922.620 0 0,358
DON GUSTAVC MATIAS CLAVERO 3.390 0 0,001
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR 730 150.060 0,058
DON JOSE GUILLERMO ZUBIA GUINEA 29.750 0 0,012
DON JOSE MANUEL SERRA PERIS 21.143 0 0,008
NORTERNA PATRIMONIAL, S.L. 730 0 0,000
DON PASCUAL FERNANDEZ MARTINEZ 165 0 0,000
DON PEDRO JOSE LOPEZ JIMENEZ 1 12.953.580 5,021
RETQOS OPERATIVOS XXI, S.L. 57.191.908 0 22,166
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Nombre o denominacidn social
del titular indirecto de la
participacién

A través de: Nombre o
denominacién social del titular
directo de la participacion

Nimero de derechos
de voto directos

% sobre el total de
derechos de voto

DON JUAN LUIS ARREGLH RETOS OPERATIVOS XXI, S.L. 57.191.908 22 166
CIARSCLO

DON JAVIER ECHENIQUE BILBAO ORBIETO SL 150.060 0,058
LANDIRIBAR

% total de derechos de voto en poder del consejo de administracion 54,804

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que posean
derechos sohre acciones de la sociedad:

Nombre o denominacidn social del consejero N° de N° de N° de % sobre el
derechos derechos acciones total de
de opcidén de opcidn equivalentes | derchos de

directo indirecto voto
RETOS CPERATIVOS XXI, S.L. 5.460.391 0 5.460.391 2,116

A4 Indigue, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o societaria que existan entre los
titulares de participaciones significativas, en la medida en que sean conpcidas por la sociedad, salvo que sean
escasamente relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

A.5 Indique, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o societaria que existan entre los titulares de
participaciones significativas, y la sociedad y/o su grupo, salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro

o trafico comercial ordinario:

A.6 Indique si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten seglin lo establecido en el

art. 112 de la LMV, En su caso, describalos brevemente y relacione los accionistas vinculados por el pacto:

NO
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Indigue si la sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus accionistas. En su caso,
describalas brevemente:

NO

En el caso de que durante el ejercicio se haya producido alguna modificacion o ruptura de dichos pactos o
acuerdos 0 acciones concertadas, indiguelo expresamente:

A.7 Indique si existe alguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la sociedad de
acuerdo con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores. En su caso, identifiquela:

NO

A.8 Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

Numero de acciones directas Numero de acciones indirectas (*} % total sobre capital social

995.000 0 0,400

(*) A través de:

Total 0

Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con o dispuesto en el Real Decreto 1362/2007, realizadas
durante el ejercicio:

Plusvalia/{Minusvalia) de las acciones propias enajenadas durante el periodo (miles de euros) 198

A.9 Detalle las condiciones y plazo del mandato vigente de la Junta al Consejo de Administracién para llevar a cabo
adquisiciones o transmisiones de acsiones propias.

La Junta General Ordinaria celebrada et 22 de junio de 2010 adoptd el acuerdo de autorizar, de conformidad con lo establecido
en los articulos 146 y siguientes de la vigente Ley de Sociedades de Capital, la adquisicidn, en cualquier momento y cuanlas
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veces lo considere oportuno, por parte de la Sociedad -bien directamente, bien a través de cualesquiera sociedades filiales de
las que é&sta sea sociedad dominante- de acciones propias, por compraventa o por cualquier otro titulo juridico oneroso.

El precio o contraprestacidn de adquisicion minimo serd el equivalente al valor nominal de las acclones propias adquiridas, y el
precio o contraprestacion de adquisicion maximo serd el equivalente al valor de cotizacion de las acciones propias adquirdas
en un mercado secundario oficial en el momento de [a adquisicidn.

Dicha autorizacion se concedid por un plazo de 18 meses a contar desde la fecha de celebracién de la citada Junta, y esta
expresamente sujeta a la limitacion de que en ningdin momento el valor nominal de las acciones propias adquiridas en uso de
esta autorizacidn, sumadeo al de las que ya posean ia Sociedad y cualesquiera de sus sociedades filiales dominadas, pueda
exceder el 5 por cienlo del capital social de aquélla en el momento de la adquisicion.

Asimisme, dicha Junta acordd dejar sin efeclo, en lo no ejecutado, el acuerdo adoptado a esle respecto por la Junta General
Ordinaria de Accionistas de la Sociedad, en reunién celebrada el dia 2% de junio de 2009, en relacién con la adquisicién de
acciones propias por la Sociedad.

A10 Indique, en su caso, las restricciones legales y estatutarias al ejercicio de los derechos de voto, asi como las
restricciones legales a la adquisicién o transmisién de participaciones en el capital social. Indique si existen
restricciones legales al ejercicio de los derechos de volo:

NO

Porcentaje méximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por restriccion legal b}

Indique si existen restricciones estatutarias al ejercicio de los derechos de voto:

NO

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por una restriccion 0
esfatutaria

Indique si existen restricciones legales a la adquisicién o transmisién de participaciones en ef capital social:

NG

A.11 Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacidn frente a una oferta pablica de
adgquisicion en virlud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.

NO

En su caso, explique las medidas aprobadas y los términos en que se producira la ineficiencia de las
restricciones:
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B.1 Consejo de Administracion

B - ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

B.1.1 Detalle e} nimero maximo y minimo de consejeros previstos en los estatutos:

Niamere maximo de consejeros

16

Numere minimo de consejeros

B.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros del Consejo:

Nombre o Representante Cargo en el F. Primer | F.Ultimo Procedimiento
denominacion social consejo nombram | nombram de eleccidn
del consejero
DON JUAN LUIS - PRESIDENTE 07/02/2006 | 28/06/2009 | VOTACION EN
ARREGUI CIARSOLO JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON IGNACIO DE -- CONSEJERO 2201212010 | 22/12/2010 | COOPTACION
COLMENARES BRUNET DELEGADO
ATALAYA GONZALO SUAREZ CONSEJERO 14/06/2005 | 25/06/2008 | VOTACION EN
INVERSIONES, SR.L. MARTIN JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON FERNANDOC - CONSEJERO 30/03/2007 | 22/06/2010 | VOTACIONEN
ABRIL-MARTORELL JUNTA DE
HERNANDEZ ACCIONISTAS
DON GUSTAVQO MATIAS | — CONSEJEROC 30/03/2007 | 22/06/2010 | VOTAGION EN
CLAVEROC JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON JAVIER - CONSEJERO 29/12/2005 | 29/06/200% | VOTACION EN
ECHENIQUE JUNTA DE
LANDIRIBAR AGCCIONISTAS
DON JOSE CARLOS - CONSEJERC 28/06/2009 | 29/06/2009 | VOTACIONEN
DEL ALAMO JIMENEZ JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON JOSE GUILLERMO | -- GCONSEJERO 30/03/2007 | 22/06/2010 | VOTACIONEN
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Nombre o Representante Cargoenel F. Primer F. Ultimo Procedimiento
denominacién social consejo nombram | nombram de eleccién
del consejero
ZUBIA GUINEA JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON JOSE MANUEL - CONSE.ERO 10/10/2000 | 25/06/2008 | VOTAGION EN
SERRA PERIS JUNTA DE
ACCIONISTAS
NORTERA JESUS RUANO CONSEJERO 07/08/2002 | 25/06/2008 | VOTACION EN
PATRIMCNIAL, S.L. MOCHALES JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON PASCUAL - CONSE.JERO 25/05/2005 | 25/06/2008 | VOTACION EN
FERNANDEZ MARTINEZ JUNTA DE
ACCIONISTAS
OON PEDRO BARATO - CONSEJERO 25/06/2008 | 25/06/2008 | VOTACION EN
TRIGUERO JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON PEDRO JOSE - CONSEJERO 22/06/2010 | 22/06/2010 | VOTACIONEN
LOPEZ JIMENEZ JUNTA DE
ACCIONISTAS
RETOS OPERATIVOS JAVIER ARREGUI CONSEJERO 07/02/2006 | 29/06/2009 | VOTACION EN
XX, SL. ABENDIVAR JUNTA DE
ACCIONISTAS
Nvimero total de consejeros 14

Indique los ceses que se hayan producido durante el periodo en el Consejo de Administracién:

Nombre o denominacién social del consejero

Condicién consejero en el

momento de cese

Fecha de baja

DON FABIO EUGENIO LOPEZ CERON DOMINICAL 03/03/2010
DON ANTONIO PALACIOS ESTEBAN EJECUTIVO 22/12/2010
B.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo y su distinta condicidn:
CONSEJERCS EJECUTIVOS
BORRADOR / 8



Nombre o denomincaion del consejero

Comisién que ha
propuesto su
nombramiento

Cargo en el organigrama
de la sociedad

DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO

COMISION DE

NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

PRESIDENTE

DON IGNACIO DE COLMENARES BRUNET

COMISION DE

NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

CONSEJERC DELEGADO

Nimero total de consejeros ajecutivos

% total del consejo

14,286

CONSEJERCS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominacién del
consejero

Comision que ha propuesto su
nombramiento

Nombre o denominacion del
accionista significativo a quien
representa o que ha propuesto su
nombramiento

ATALAYA INVERSIONES, S.R.L.

NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

ATALAYA INVERSIONES, S.R.L.

DON JAVIER ECHENIQUE
LANDIRIBAR

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUGIONES

ALCOR HOLDING, S.A.

NORTENA PATRIMONIAL, S.L.

NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

CAJA DE AHCRROS DE ASTURIAS

DON PASCUAL FERNANDEZ COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y | ALCORHOLDING, S.A.

MARTINEZ RETRIBUCIONES

DON PEDRO JOSE LOPEZ JIMENEZ COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y | FIDALSER, S.L.
RETRIBUCIONES

RETOS OPERATIVOS XXI, S.L. NOMBRAMIENTOS Y RETOS CPERATIVOS XXI, S.L.
RETRIBUCIONES

Nimero total de consejeros dominicales B

% total del Consejo 42 857

CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES
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Nombre o denominacién del consejero

DON GUSTAVCO MATIAS CLAVERO
Perfil

Profesor fitular de Economia Aplicada

Nombre o denominacién del consejero
DON JOSE CARLOS DEL ALAMO JIMENEZ
Perfil
INGENIERQ DE MONTES. DECANO COLEGIO DE INGENIERO DE MONTES

Nombre o denominacién del consejero
DON JOSE GUILLERMC ZUBIA GUINEA
Perfil
Licenciado en Derecho y Secretario General de Confederacién Empresarial Vasca Confebask

Nombre ¢ denominacion del consejero

DON JOSE MANUEL SERRA PERIS
Perfil

Abogado del Estado

Nombre ¢ denominacién del consejero
DON PEDRO BARATO TRIGUERO

Perfil
Licenciado en Derecho. Presidente de la Asociacion Agraria Jovenes Agriculfores (ASAJA}
Numero total de consejeros independientes 5
% total del consejo 35,714

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

Nombre o denominacion del consejero Comisién que ha propuesto su
nombramiento

DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ COMISION DE
NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

Ndamero total de otros consejeros externos 1

% total del consejo 7,143

Detalle los motivos por los que no se puedan considerar dominicales o independientes y sus vinculos, ya sea con
la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.
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Nombre o denominacion social del consejero
DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ
Sociedad, directivo o accionista con el que mantiene el vincule

Motivos
Hasta el momento de su designaciéon coma consejero en fecha 30 de marzo de 2007 ostentd la condicion de
persona fisica representante de RETOS OPERATIVOS XXI S.L.

Indique las variaciones gue, en su caso, se hayan producido durante el periodo en la tipologia de cada consejero:

B.1.4 Expligue, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado consejeros dominicales a instancia de
accionistas cuya participacion accionarial es inferior al 5% del capital.

Indique si no se han atendido peliciones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya
participacion accicnarial es igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros
dominicales. En su caso, explique las razones por las gque no se hayan atendido.

NO

B.1.5 Indique si alglin consejero ha cesado en su cargo antes del término de su mandato, si el mismo ha explicado
sus razones y a través de qué medio, al Consejo, v, en caso de que lo haya hecho por escrito a todo el Consejo,
explique a continuacion, al menos los motivos que el mismo ha dado:

sl
Nombre del consejero
DON ANTONIO PALACIOS ESTEBAN
Motivo del cese
Resolucién de su contrato de arrendamiento de servicios

Nombre del consejero

DON FABIO EUGENIO LOPEZ CERON
Motivo del cese

Razones personales

B.1.6 Indique, en el caso de que exista, |as facultades gue tienen delegadas el o los consejero/s delegado/s:

Nombre o denominacién social consejero
DON IGNACIO DE COLMENARES BRUNET

Breve descripcion
TODAS LAS FACULTADES, SALVO LAS INDELEGABLES POR LEY, ESTATUTOS Y REGLAMENTO DEL
CONSEJO
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B.1.7 Identifique, en su caso, a los miembros del consejo que asuman cargos de administradores o directivos en
otras sociedades que formen parte del grupo de la sociedad cotizada:

B.1.8 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del Consejo de Administracidn de
otras entidades colizadas en mercados cficiales de valores en Espafia distintas de su grupo, que hayan sido

comunicadas a la sociedad:

Nomhre o denominacién social consejero Denomincacién social de la entidad cotizada Cargo
DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA. S.A. | CONSEJERO
ATALAYA INVERSIONES, S.R.L. LIRALITA SA CONSEJERO
ATALAYA INVERSIONES, S.R.L. TUBACEX. S.A. CONSEJERQ
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR ACS ACTIVIDADES DE CONSTRUCCION Y CONSEJERO

SERVICIOS SA
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR REPSOL YPF. S.A. CONSEJERO
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR BANCO GUIPUZCOANO S.A. PRESIDENTE
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR BANCO DE SABADELL S.A. VICEPRESIDE
NTE
DON JOSE MANUEL SERRA PERIS CORPORACION FINANCIERA ALBA S.A. CCONSEJERO
DON JOSE MANUEL SERRA PERIS NATRACEUTICAL. S.A. CCNSEJERO
DON PEDRO JOSE LOPEZ JIMENEZ ACS ACTIVIDADES DE CONSTRUCCION Y CONSEJERO
SERVICIOS SA

B.1.9 Indique y en su caso explique si la sociedad ha establecido reglas sobre el nimero de consejos de los que

puedan formar parte sus consejeros:

B.1.10 En relacion con la recomendacién nimero 8 del Cédigo Unificado, sefiale las politicas y estrategias

generales de la sociedad que el Consejo en pleno se ha reservado aprobar:

La politica de inversiones y financiacién Sl
La definicién de la estructura del grupo de sociedades Sl
La politica de gobierno corporative Sl
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]7La politica de responsabilidad social corporativa

Ta

—

El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestidn y presupuesto anuales

3l

—

La politica de retribuciones y evaluacion del desempefio de los altos directivos

La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento periédico de los siste
Informacion y control

La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites

S

internos d
mas internos de S|
Sl

B.1.11 Complete los siguientes cuadros respecto a la remuneracidn agregada de los consejeros devengada durante

el gjercicio:

a) En la sociedad objeto del presents informe:

Concepto retributivo

Datos en miles de
euros

Refribucion Fija

344

Relribucion Variable

Dietas

552

Atenciones Estatutarias o]

Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros

ﬁos

L 33z

Total 1.228
Otros Beneficios Datos en miles de
euros
Anticipos 0
Creditos concedidos W G
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0
|
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones conlraidas 0l
]
Primas de seguros de vida G
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0
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b) Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a ofros consejos de administracidn y/o a la alta direccidn

de sociedades del grupo:

Concepto retributivo Datos en miles de
euros
Retribucicn Fija 0
Retribucicn Variable 0
Dietas 0
Atenciones Estatufarias c
Opciones sobre acciones y/o olros instrumentos financieros o
Otros 0
Total 0
Otros Beneficios Datos en miles de
euros
Anticipos 0
Creditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida 0
Garantias constituidas per la scciedad a faver de los consejeros 0
¢) Remuneracion total por tipologia de consejero:
Tipologia consejeros Por sociedad Por grupoc
Ejecutivos 480 0
Extemos Dominicales 346 0
Exlemos Independientes 302 0
Otras Externos 100 0
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Total 1.228 0

d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante

Remuneracién total consejeros{en miles de euros) Bo8

Remuneracién total consejeros/beneficio atribuido a la sociedad dominante (expresado en %) 0,0

B.1.12 Identifique a los miembros de la alta direccién que no sean a su vez consejeros ejecutivos, e indique la
remuneracion total devengada a su favor durante el ejercicio:

A 2R N .

Nombre o denominacién social Cargo

DON LUIS LOPEZ VAN DAM LORENZO DIRECTOR GENERAL DE
ENERGIA

DONA MARIA JOSE ZUERAS SALUDAS DIRECTORA GENERAL CAPITAL
HUMANO

DON GUILLERMO MEDINA ORS SECRETARIO GENERAL

DON DIEGO MAUS LIZARITURRY DIRECTOR GENERAL DE
FINANZAS

DON JOSE MANUEL ZARANDONA DE LA TORRE DIRECTOR GENERAL DE
CELULOSA

DON PEDRO BORGES LENCART E SILVA DIRECTOR GENERAL
FORESTAL

DON MANUEL ANGEL SEMPERE LUJAN DIRECTOR GENERAL DE
COMUNICACION

Remuneracién tofal alta direccién (en miles de euros) 2214

B.1.13 Identifique de forma agregada si existen clausulas de garantia o blindaje, para casos de despido o cambios
de contro! a favor de los miembros de la alta direccion, incluyendo los consejeros ejecutivos, de la sociedad o de su
grupo. Indique si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobados por los drganos de la sociedad o de su
grupo:

Nuamero de beneficiarios 4
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Consejo de Administracidn Junta General

Organo que autoriza las clausulas S| NO

¢Se informa a la Junta General sobre las clausulas? sl

B.1.14 Indique el proceso para establecer |la remuneracién de los miembros del Consejo de Administracién y las

cldusulas estatutarias relevantes al respecto.

Proceso para establecer la remuneracion de fos miembros del Consejo de Administracion y las clausulas
estatutarias

Conforme se eslablece en el articulo 42.1 de los de los Estatutos sociales, el cargo de administrador es retribuido
mediante la percapcion de una asignacion periédica determinada v de dietas por la asistencia a las reuniones del Consejo
de Administracién y de sus Comisiones y Comités. El importe de las retribuciones que puede satisfacer la Sociedad con
caracter anual al conjunto de sus consejeros por dichos conceptos no excederd de la cantidad que a tal efeclo determine
la Junta General, sin perjuicio de lo referido a continuacién en relacién con el sislerna de pensiones para el supuesto de
fallecimiento, jubilacidn, invalidez, incapacidad para el ejercicio del cargo o retiro. La cantidad asi determinada se
mantendra mientras no sea madificada por un nuevo acuerdo de 'a Junta General. La fijacidén de la cantidad exacla a
abonar dentro de ese limite, su distribucion entre los dislintos consejeros y la periodicidad de su percepcidn corresponde al
Consejo de Administracion. Se hace constar que la Junta General Ordinaria de 28 de junio de 2006 establecid como limite
maximo de refribucion al Consejo la cantidad de 1.500.000 euros, manteniéndose actualmente dicho Hmite en vigor por no
haber sido madificado por ninguna Junta General poslerior.

La retribucion prevista en el articulo 42 de los Estatutos serd compatible con, e independiente de, los sueldos,
retribuciones, indemnizaciones, pensiones o compensaciones de cualquier clase, establecidos con caracter general o
singular para aquellos miembros del Consejo de Administracion que mantengan con la Sociedad una relacion laboral
comin o especial de alta direccidn o de prestacion de servicios, relaciones que seran compatibles con la condicion de
miembro del Consejo de Administracion, sin perjuicio de que tales conceplos retributivos habran de hacerse constar en la
memoria anual, en los términos previstos en [a Ley de Sociedades de Capital y demas disposiciones aplicables.

Por su parte, el articulo 43 de los Estatutos preveé la posibilidad de que la Sociedad contrate un seguro de vida, accidentes,
enfermedad y asistencia sanitaria para los consejeros, asi como la posibilidad de que establezca para los mismos un
sistema de pensiones para el supuesto de fallecimiento, jubilacién, invalidez e incapacidad o retiro. Se hace constar que
en |la actualidad dicho sistema de pensiones no esta establecido.

Por olro lado, y de acuerdo con lo previsto en el artlculo 28 del Reglamento del Consejo, el consejere tendra derecho a
obtener la retribucién que se fije por el Consejo de Administracion con arreglo a [as previsiones estatutarias y previo
informe de la Comisidn de Nombramientos y Retribuciones.

El Consejo procurara que la relribucion del consejero sea moderada atendiendo a las circunstancias del mercado y que se
adecue a dichas circunstancias. Si el Consejo entendiera que, en un delerminado ejercicio, de la aplicacion esfricta de las
normas eslalularias resulta una retribucion que no responds a diche criterio de moderacién, acordara la renuncia a percibir
los importes que considere en exceso, renuncia gue se someterd a la Junia General que haya de decidir sobre la
retribucién.

La retribucién de cada consejero sera transparente. Con esta finalidad, la Comision de Nombramientos y Retribuciones
redactara un informe anual sobre la politica da retribugion de los consejeros que incluird, de manera indlvidualizada, el
importe de la retribucion percibida durante el ejercicio por cada uno de los consejeros. En ejecucién de este precepto, la
Comisién de Nombrarnientos y Relribuciones, en su reunion de 24 de febrero de 2011 elabord y aprobd el informe anual
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Proceso para establecer la remuneracién de los miembros del Consejo de Administracion y las clausulas
estatutarias

sobre la politica de retribucion de los consejeros comespondiente al ejercicio 2010,

Esta informacién, una vez aprobada por el Consejo, se incluira en la memoria anual de la Sociedad y en el informe anual
de gobierno corporativo.

En relacién con la retribucidn de los consejeros externos, el articulo 29 del Reglamento del Consejo de Administracion
sefiala que el Consejo de Administracién, con el asesoramiento de la Comision de Nombramientos y Retribuciones,
adoptara todas las medidas que eslén a su alcance para asegurar que |a retribucién de los consejeros externos es
adecuada y ofrece incentivos a su dedicacién, pero no constituye un obstaculo para su independencia.

Por qltimo, &l articulo 42.2 de los Estatutos establece gue, adicionalmente y con independencia de la retibucién
conlemplada en el 42.1, los administradores podran ser refribuidos mediante |la entrega de acciones o de derechos de
opcién sobre las mismas o mediante cualquier otro sisterma de remuneracion que esté referenciado al valor de las
acciones, ya sean de la propia Sociedad o de sociedades de su grupo. La aplicacidn de tales sistemas de retribucion
debera ser acordada por la Junta General, conforme a lo dispuesto en la Ley de Sociedades de Capital. El articulo 2% bis
del Reglamento del Consejo desarrolla |a prevision esiatutaria limitando esta forma de retribucion, con caracter general, a
los consejeros ejeculivos. Por excepcion, la entrega de acciones de la propia Sociedad o de sociedades de su grupo podra
ser empleada camo medio de retribucion de consejeros no ejecutivos cuando se sujete a la condicidn de que éstos las
mantengan hasta su cese en el cargo de consejeros.

Sefale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacién de las siguientes decisiones.

A propuesta del primer ejecutive de la compaiiia, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos,
asi como sus clausulas de indemnizacion.

Sl

La retribucidn de los consejeros, asi como, en el caso de los gjecutivos, la retribucion adicional por sus

. . . - sl
funciones ejecutivas y demas condiciones que deban respetar sus contratos.

B.1.15 Indique si el Consejo de Administracidn aprueba una detallada politica de retribuciones y especifique las
cuestiones sobre las que se pronuncia:

Sl
Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacion en el Gonsejo y sl
sus Comisiones y una estimacidn de la retribucion fija anual a la que den origen
Conceptos retributivos de caracter variable Si
Principales caracteristicas de los sistemas de previsién, con una estimacion de su importe o coste anual si
equivalente.
Condiciones que debaran respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direccién como 3l
consejeros ejecutivos

B.1.16 Indique si el Consejo somete a volacién de la Junta General, como punto separado del orden del dia, y con
caracter consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros. En su caso, expligue los
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aspectos del informe respecto a la politica de retribuciones aprobada por el Consejo para los afios futuros, los
cambios mas significativos de tales politicas sobre |a aplicada durante el gjercicio y un resumen global de cémo se
aplicé la politica de retfribucicnes en el gjercicio. Detalle e! papel desempefiado por la Comisién de Retribuciones y
sl han utilizado asesoramiento externo, la identidad de los consultores externos que lo hayan prestado:

NO

Cuestiones sobre las que se pronuncia la politica de retribuciones

De acuerdo con lo previsto en el arliculo 28.3 del Reglamento del Consejo de Administracion, éste aprobara un informe
anual, redactado por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, sobre la politica de retribucidn de los consejeros que
incluira, de manera individualizada, el importe de la retribucién percibida durante el gjercicio por cada uno de los
consejeros.

La informacion contenida en dicho informe, una vez aprobado por el Consejo, se incluira en la memoria anual de la
Sociedad y en el informe anual de gobierno corporativo.

El informe sobre Ya politica de retribuciones de los consejeros se encuentra a disposicion de los accionistas en la web
corporafiva de la Sociedad (www.ence.es) y detalia, entre ofros exiremos, cuesliones generales saobre el limite global de
las remuneraciones de los consejeros y el drgano competente para su determinacion, 1a retribucion de los consejeros por
su actividad como tales v Ia estructura de la retribucion de los consejeros, especificande cada uno de los conceptos
retributivos que cornprende y un resumen de su aplicacién practica durante el ejercicio 2010.

4 UEE &SN &B N EE am B aE e

Papel desempefado por la Comisidn de Retribuciones

L.a Comisidn de Nombramientos y Retribuciones, en su reunién de 24 de febrero de 2011 ha fermulade la politica
contenida en el informe de la politica de refribuciones de los consejeros que fue aprobada por el Consejo de
Administracion en su sesion de 28 de febrero de 2011.

¢ Ha utilizado asesoramiento externo?

Identidad de los consultores externos

B.1.17 Indigue, en su caso, la identidad de los miembros del Consejo que sean, a su vez, miembros del Consejo de
Administracion, directivos o empleados de sociedades que ostenten participaciones significativas en la sociedad
cotizada y/o en entidades de su grupo:

Nombkre o denominacion social del Denominacion social del accionista Cargo
consejero significativo
DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO RETOS OPERATIVOS XX, S.L. ADMINISTRADOR
UNICO

Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las contempladas en el epigrafe anterior, de los
miembros del Consejo de Administracién que les vinculen con los accionistas significativos y/o en entidades de
su grupo;
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Nombre o denominacién social del consejero vinculado
NORTERA PATRIMONIAL, S.L.
Nombre o denominacidn social del accionista signlficativo vinculado
CAJA DE AHORROS DE ASTURIAS
Descripcion relacion
PARTICIPADA Al 100% POR CAJA DE AHORROS DE ASTURIAS

B.1.18 Indique, si se ha producido durante el gjercicio alguna modificacion en el reglamento del consejo:

NO

B.1.19 Indigue los procedimientos de nombramiento, reeleccién, evaluacion y remocion de los consejeros. Detalle
los drganos competentes, los tramites a seguir y los criterios a emplear en cada uno de los procedimientos.

Corresponde a la Junta General la competencia para nombrar y separar a los consejeros {articulo 39.1 de los Estatutos
Sociales).

Por su parte, el Consejo de Administracidn podra cubrir las vacantes que se produzcan por el procedimiento de cooptacion, de
entre los propios accionistas, con carécter interino hasta la reunién de Ia primera Junta General que se celebre {(arficule 40 de
los Estatutos Sociales).

En todo caso, las propuestas de nombramiento de consejeros que el Consejo someta a la Junta General y las decisiones de
nombramiento que adopte el Consejo, en virtud de las facullades de cooptacién que tiene atribuidas legalmente, deberan ir
precedidas de la correspondiente propuesta de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones. Cuando el Consejo se aparte
de las recomendaciones de la Comisién de Nombramiento y Retribuciones habra de motivar las razones de su proceder y dejar
constancia en acta de sus razones (articulo 20.2 del Reglamento del Consejo}.

El Consejo de Administracidon y la Comision de Nombramientos y Relribuciones procurarén que la eleccidn de candidalos
recaiga sobre personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia, debiendo extremar el rigor en relacion a aquéllas
llamadas a cubrir los puestos de consejero independiente (articulo 21.1 del Reglamento del Consejo).

El Consejo de Administracion no podra proponer o designar para cubrir un puesto de consejero independiente a personas cuya
situacién o cuyas relaciones presentes o pasadas con la Sociedad puedan memmar su independencia, para lo cual el Consejo
oira previamente a la Comisién de Nombramienlos y Relribuciones (articulo 21.2 del Reglamento del Consejo).

De acuerdo con el articulo 8 del Reglamento del Consejo, éste procurara que en la compaosicidon del érgano los consejeros
externos o no ejecutivos representen una amplia mayoria sobre los consejeros ejecutivas y que, en general, [as diferentes
categorias de consejeros resullen adecuadas, en su proporcién y caracteristicas, a las mejores praclicas de gobierno
corporativo.

Con el fin de establecer un equilibrio razonable entre los consejeros dominicales y los consejeros independientes, el Consejo
atendera a la estructura de propiedad de la Sociedad, de manera que la relacion entre una y otra clase de consejeros refleje la
relacion entre el capital estable y el capital flotante.

El Consejo de Administracion explicara el caracter de cada consejero ante la Junta General de Accionistas que deba efectuar o
ratificar su nombramiento, Dicho caracter serd anualmente revisado, previa verificacién por la Comision de Nombramientos y
Retribuciones.

En el gjercicio 2010 la Junta General de Accionistas de 22 de junio de 2010 acordd el nombramiento de D. Pedro José Lopez

Jiménez como consejero dominical. El Consejo de Administracionde 22 de diciembre de 2010, acordd el nombramiento, por
cooptacién, de D. Ignacio de Colmenares y Brunet como consejero nombramienlo que serd somelido a la ratificacion de la
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préxima junta general), asi como consejero delegado (consejero ejeculiva).

De acuerdo con el articulo 40 de los Estatutos Soctales, los consejeros podran ser reelegidos una o mas veces por periodos de

igua! duracion,.

Conforme al articulo 22 del Reglamento del Consejo de Administracion, las propuestas de reeleccién de consejeros que el
Consejo de Administracién decida someter a la Junta General habran de sujelarse a un proceso formal de elaboracién, del que
necesariamente formard parte una propuesta emitida por la Comision de Nombramientos y Retribuciones en el que se evaluara
la calidad del trabajo y dedicacién al cargo de los consejeros propuestos durante el mandato precedenle.

De acuerdo con lo anterior, la Junta General Qrdinaria celebrada el 22 de junio de 2010 acordd, a propuesta del Consejo de
Administracion, reelegir para el cargo de consejero a D. Jose Guillermo Zubia Guinea, D. Gustavo Matias Clavero y D.
Fernando Abril Martorell Herndndez, y ratificd y nombré como Consejero a D. Pedro José Lopez Jiménez, nombrado por
cooplacién en el ejercicio 2010. Todas estas reelecciones fueron propuestas por la Comision de Nombramientos y

Retribuciones.

En virtud del articulo 19 bis del Reglamento del Consejo de Administracion, éste debera evaluar, al menos una vez al afio, su
funcionamiento y Ja calidad y eficiencia de sus trabajos, el desempefio del Presidenie del Consejo y del primer ejeculivo de la
Sociedad, asi como el funcionamiento de sus Comisiones y Comités a partir de los informes que &slos le eleven.

Con fecha 28 de febrero de 2011 el Consejo de Administracion ha procedido a autoevaluarse conforme a lo prevenido en dicho
articulo 19 bis del Reglamento del Consejo de Administracion.

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 40 de los Estatutos Sociales, la duracion de los cargos de consejeros seré de tres
afios. De conformidad con lo previsto en el articulo 24.1 del Reglamento del Consejo, los consejeros cesaran en el cargo
cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados y cuando lo decida la Junta General o el Consejo de
Administracion en uso de las atribuciones que tienen conferidas legal, estatutaria o reglamentariamente.

Asimismo, el Consejo de Adminislracion no propondra el cese de ningan consejero independiente anles del cumplimiento del
perlodo estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo que concurra jusla causa, apreciada por el Consejo previo informe

I de la Comision de Nombramienios y Retribuciones (articulo 24.4 del Reglamento del Consejo).

También podra proponerse el cese de un consejero independiente de resultas de ofertas publicas de adquisicidn, fusiones u
otras operaciones societarias similares que conlleven un cambio en la estructura de capital de la Sociedad, en la medida que
resulte preciso para establecer un equilibrio razonable entre los consejeros dominicales y los consejeros independientes en
funcidn de la relacion entre et capital estable y el capital flotante de la Sociedad (articulo 24.4 del Reglamento del Consejo).

Durante el ejercicio 2010 cesaron los consejeros D. Fabio Eugenio Lopez Cerdn, que lenia la condicidn de consejero dominical,
y D). Antonio Palacios Esteban, que tenia la condicion de consejero ejecutiva.

B.1.20 Indique los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros.

De acuerdo con el articuto 24,3 del Reglamenio del Consejo de Administracion, los consejeros deberan poner su cargo a
disposicién del Consejo y formalizar, si éste lo considera conveniente, su dimision en los sigulentes casos:

a} cuando se vean incursos en alguno de los supuesios de incompatibilidad o prohibicidn aplicables;

b} cuando resulten procesados o se dicte contra ellos auto de apertura de juicio oral por algune de los delitos sefialados en et
articulo 213de la Ley de Sociedades de Capital, de lo que se dara cuenta en el Informe Anual de Gobierno Corporativo, o sean
sancionados en un expediente disciplinario por falta grave o muy grave instruido por las autoridades supervisoras;

c) cuando resulten gravemente amonestados por el Comité de Auditorla por haber infringido sus obligaciones como consejeros;

d) cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo gravemente los intereses de la Sociedad o cuando
desaparezcan las razones por las que fueron nombrados; o

e) cuando, tratdndose de consejeros dominicales, el accionista al que representen o que hubiera propuesto su nombramiento
fransmita integramente su participacidn accionarial, o rebaje su participacién accionarial hasta un nivel que exija la reduccidn
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proparcional del ndmero de sus consejeros dominicales.

B.1.21 Explique si la funcién de primer ejecutivo de la sociedad recae en el cargo de presidente del Consejo. En su
caso, indique las medidas que se han tomado para limitar los riesgos de acumulacién de pederes en una Unica
persona:

NO

Indigue y en su caso explique si se han establecido reglas que facultan a uno de los consejeros independientes
para solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusion de nuevos puntos en el orden del dia, para coordinar y
hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos y para dirigir la evaluacién por el Consejo de
Administracién

NG

B.1.22 ;Se exigen mayorias reforzadas, disiintas de las legales, en algdn tipo de decision?:

Sl

Indique cémo se adoptan los acuerdos en el Consejo de Administracion, sefialando al menos, el minimo quérum
de asistencia y el tipo de mayorias para adoptar los acuerdos:

Descripcidn del acuerdo :
DISPENSA DE LA OBLIGACION DE NO COMPETENCIA DE ALGUNO DE LOS CONSEJERQS (ART. 32.2 DEL REGLAMENTO DEL

CONSEJO)

Quérum o

LA MITAD MAS UNO DE LOS COMPONENTES DEL CONSEJQ EN EL EJERCICIO DE SUS CARGOS. EN
CASO DE NUMERQO IMPAR DE CONSEJEROS, SE ENTENDERA QUE HAY QUORUM DE ASISTENCIA

. 1,00
SUFICIENTE CUANDO CONCURRAN, PRESENTES O REPRESENTADOS, EL NUMERO ENTERO DE o1,
CONSEJEROS INMEDIAT
Tipe de mayeria %
MAYORIA DE DOS TERCIOS DE LOS CONSEJERQS PRESENTES O REPRESENTADOS 66,66

Descripcion del acuerdo :
REELECCION COMO PRESIDENTE Q COMQ CONSEJEROS EJECUTIVOS DE CONSEJEROS QUE ALCANCEN LA EDAD DE 65
ANOS (ART. 24.2 DEL REGLAMENTO DEL CONSEJO)

Quérum o

LA MITAD MAS UNO DE LOS COMPONENTES DEL CONSEJQ EN EL EJERCICIO DE SUS CARGOS. EN
CASQ DE NUMERQ IMPAR DE CONSEJERQOS, SE ENTENDERA QUE HAY QUORUM DE ASISTENCIA

. 1,00
SUFICIENTE CUANDO CONCURRAN, PRESENTES O REPRESENTADOS, EL NUMERO ENTERQ DE 5
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CONSEJERQS INMEDIAT

Tipo de mayoria

Ya

MAYQRIA DE DOS TERCIOS DE LOS CONSEJEROS PRESENTES O REPRESENTADOS

66,66

Descripcién del acuerdo :

TODOS LOS ACUERDOS, SALVO L.OS DOS ANTERIORES (PREVISTOS EN LOS ARTICULOS 24.2 ¥ 32.2 DEL. REGLAMENTO DEL

CONSEJO}

Quérum

%

LA MITAD MAS UNQ DE LGS COMPONENTES DEL CONSEJQ EN EL EJERCICIO DE SUS CARGOS. EN
CASO DE NUMERD IMPAR DE CONSEJEROS, SE ENTENDERA QUE HAY QUORUM DE ASISTENCIA

MAYORIA ABSOLUTA DE LOS CONSEJEROS PRESENTES O REPRESENTADOS.

SUFICIENTE CUANDO CONCURRAN, PRESENTES O REPRESENTADGS, EL NUMERO ENTERC DE 51,00
CONSEJERCS INMEDIAT
Tipo de mayoria Yo
51,00

B.1.23 Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los consejeros, para ser nombrado

presidente.

NO

B.1.24 Indique si el presidente tiene voto de calidad:

Sl

Materias en las que existe voto de calidad

Reglamanto del Consejo.

En todas las malerias, de acuerdo con el articulo 10.3 del Reglamento de| Consejo, salvo que incurra en conflicto de
interés, en cuyo caso deberd abslenerse de asislir e intervenir en las deliberaciones en los términos del articulo 33 del

B.1.25 Indique si los estalutos o el reglamento del consejo establecen algun limite a la edad de los consejeros:

Sl

Edad limite presidente Edad limite consejero delegado

Edad limite consejero

65 65

70
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B.1.26 Indigue si los estatutos o el reglamento del consejo establecen un mandato limitado para los consejeros
independientes:

NC

Nimero maximo de afios de mandato o}

B.1.27 En el caso de que sea escaso o nulo el nimero de consejeras, explique los motivos y las iniciativas
adoptadas para corregir tal situacién

Explicacién de los motivos y de las iniciativas

E! 21-12-2007, el Consejo de Administracidn de la Sociedad acordd modificar el arliculo 17 de su Reglamento para incluir,
entre las funciones de [a Comision de Nombramientos y Retribuciones, la de velar por que, al proveerse nuevas vacantes

o al nombrar nuevos cansejeros, los procedimientos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que puedan implicar

discriminacién por razdn de género {(arl. 17.2 d)}. La Comisidn de Nombramientos y Relribuciones dic cumplimiento a este
comelido en relacion con las propuestas de nombramiento de consejeros que se sometieron a la Junta General durante el
ejercicio 2016

En particular, indique si la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha establecido procedimientos para que los
procesos de seleccién no adolezean de sesgos implicitos que obstaculicen |a seleccion de consejeras, y busque
deliberadamente candidatas que rednan el perfil exigido;

Si

Seriale los principales procedimientos

El 21-12-2007, el Consejo de Administracion de la Sociedad acordo madificar el articulo 17 de su Reglamento para incluir,
entre las funciones de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, la de velar por que, al proveerse nuevas vacantes
o al nombrar nuevos consejeros, los procedimientos de seleccidn no adolezcan de sesgos implicitos que puedan implicar
discriminacidn por razén de género {art. 17.2 d}).

B.1.28 Indique si existen procesos formales para la delegacion de votos en el Consejo de Administracién. En su
caso, detéllelos brevemente.

De acuerdo con lo previsto en los Eslatutos (articulo 46), la representacion debera conferirse por escrito y con caracter especial
para cada Consejo, no pudiendo ostentar cada consejero més de tres representaciones, con excepcitn del Presidente, que no
terdra ese limite, aunque no podra representar a la mayoria del Consejo.

El Reglamento del Consejo (articulo 19.2) prevé que los consejeros haran todo lo posible para acudir a las sesiones del
Consejo y, cuando no pueden hacerlo personalmente, procuraran que la represantacién que confieran a favor de otro miembro
corresponda a otro consejero del mismo grupo e incluya las instrucciones que procedan en funcidn de la concrecidn de las
materias que se prevea someter a debate en el Consejo.
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B.1.29 Indique el nimero de reuniones que ha mantenide el Consejo de Administracidn durante el ejercicio.
Asimismo, senale, en su caso, las veces que Se ha reunido el consejo sin la asistencia de su Presidente:

Niimero de reuniones del consejo 12
Numero de reuniones del consejo sin la asistencia del presidente 0
Indigue el nitmero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones del Consejo:
Nimero de reuniones de [a comision ejecutiva o delegada 4
Ndamero de reuniones del comité de auditoria 5
NOmero de reunionss de la comision de nombramientos y retribuciones 13
Numero de reuniones de la comision de nombramientos 1]
Nimero de reuniones de la comisién de retribuciones 0

B.1.30 indigue el nimero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracién durante el ejercicio sin la
asistencia de todos sus miembros. En el computo se consideraran no asistencias las representaciones realizadas

sin instrucciones especificas:

Nimero de no asistencias de consejeros durante el ejercicio

% de no asistencias sobre el total de votos durante el gjercicio

1,780

B.1.31 indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se presentan para su aprobacion al Consejo

estan previamente certificadas:

Sl

Identifique, en su caso, a la/s persona’s que ha o han certificado las cuentas anuales individuales y consolidadas

de la sociedad, para su formulacién por el consejo:

Nombre

Cargo

DON IGNACIO DE COLMENARES BRUNET

CONSEJERO DELEGADC
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B.1.32 Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el Consejo de administracion para evitar que las
cuentas individuales y consolidadas por &l formuladas se presenten en a Junta General con salvedades en e/
informe de auditoria.

Conforme a lo previslo en los Estatutos Sociales (articulo 51), corresponde al Comité de Auditoria llevar las relaciones con los
Auditores Exlernas para recibir informacion sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo !a independencia de éstos y
cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de Jla auditoria de cuentas, asi como aquellas otras
comunicaciones previstas en la legislacion de auditorfa de cuenlas y en las normas técnicas de audiloria. A través de su
Presidente, el Comité de Auditoria informara al Consejo de Administracién, al menos das veces al afio, del cantenido y
acuerdos de las reuniones del Comité.

Por su parie, el Reglamento del Consejo (articulo 16.2 10)) encomienda a dicho Comité de Auditoria la funcidn de servir de
canal de comunicacion entre el Consejo de Administracion y los Auditores, evaluando los resultados de cada auditoria y las
respuestas del equipo de gestidén a sus recomendaciones, mediando en los casos de discrepancias entre aquélios y ésle en
relacion con los principios y criterios aplicables en ia preparacion de los estados financieros.

Asimismo, el Reglamenlo del Consejo (articulo 43.4) prevé que el Consejo de Administracion procurara formular definitivamente
las cuentas de manera \al que no haya lugar a salvedades por parte del auditor. No obstante, cuando el Consejo considere que
debe mantener su criterio, explicard piblicamente el contenido y el alcance de |a discrepancia y procurard, asimismo, que el
auditor dé igualmente cuenta de sus consideracianes al respecto.

B.1.33 ;El secretario del consejo tiene la condicion de consejero?

NO

B.1.34 Explique los procedimientos de riombramiento y cese del Secretario del Consejo, indicando si su
nombramiento y cese han sido informados por la Comisién de Nombramientos y aprobados por el pleno del
Consejo,

Procedimiento de nombramiento y cese

El nombramiento y cese del Secretario seran aprobados por el plenc del Consejo previo informe de la Comisién de
Nombramientos y Relribuciones

¢La Comision de Nombramientos informa del nombramiento? Si
2La Comisién de Nombramientos informa del cese? St
LEl Consejo en pleno aprueba el nombramiento? Sl
LEl Consejo en pleno aprueba el cese? Sl

¢ Tiene el secretario del Consejo enconmendada la funcién de velar, de forma especial, por las recomendaciones
de buen gobiemno?
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Observaciones

Canforme al articulo 12.3 del Reglamento det Consejo, el Secretario del Cansejo velard para que las actuaciones del
Conseja se adecuen a lo dispuesto en la ley, en los Estatutos sociales y en los Reglamentos de la Junta, del Cansejo y
demas reglamentos internos de que disponga la companiia en cada momento, y para que sean observadas las
recomendaciones de buen gobiernao que la saciedad hubiera asumido J

B.1.35 Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar la independencia del
auditor, de los analistas financieros, de los bancos de inversion y de las agencias de calificacion.

Conforme a io previsto en los Estatutos {articulo 51.5), corresponde al Comilé de Auditoria Hevar las relaciones con los
auditores externos para recibir informacién sobre aguellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos y
cualesquiera otras relacionadas can el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asl como aquellas olras
comunicaciones previstas en la legislacién de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de auditoria.

Por su parte, el Reglamento del Consejo {articulo 16.2 10) encomienda a dicho Comité la funcion de servir de canal de
comunicacion entre el Consejo de Administracion y los Auditores, evaluando los resuliados de cada auditoria y las respuestas
del equipo de gestidn a sus recomendaciones, mediande en los casos de discrepancias entre aquéllos y éste en relacién con
los principios y criterios aplicables en la preparacién de los estados financieros.

Ademés, el Comité se encargard de supervisar el cumplimiento del contrato de auditoria, procurande que la opinion sobre las
cuentas anuales y los contenidos principales del informe de auditoria sean redaclados de forma clara y precisa {articulo 16.2
12) del Reglamento dei Consejo).

Asimismo, el Consejo se abstendra de contralar aguetlas firmas de auditoria en la que los honoranos que prevea satisfacerles,
en lodos los conceptos, sean superiores al diez por ciento de sus ingresos totales durante el Ultimo ejercicio (articulo 43.2 del
Reglamento del Consejo). Asimismo, el Consejo de Administracidn informara plblicamente de los honcrarios globales que ha
satisfecho a la firma auditora por servicios distintos de la auditoria (articulo 43.3 del Reglamento del Consejo}

B.1.36 Indique si durante el gjercicio la Sociedad ha cambiado de auditor externo. En su caso identifique al auditor
entrante y saliente:

NO

Auditor saliente Auditor entrante T

En e! caso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor saliente, explique el contenido de los mismos:

NO

B.1.37 Indique si la firma de auditoria realiza otros irabajos para la sociedad yfo su grupo distintos de los de
auditoria y en ese caso declare el importe de los honorarios recibidos por dichos lrabajos y el porcentaje que
supone sobre los honorarios facturados a la sociedad y/o su grupo;
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Seociedad Grupe Total
Importe de otros trabajos distintos de fos de 494 51 545
auditoria (miles de euros)
Importe trabajos distintos de los de 77,000 32,000 68,050
auditoria/lmporte total facturado per la firma
de auditoria {en%) N

B.1.38 Indique si el informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio anterior presenta reservas o
salvedades. En su caso, indique las razones dadas por el Presidente del Comité de Audltoria para explicar e!
contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

NO

B.1.39 Indique el ndmero de afios que la firma actual de auditoria lleva de forma ininterrumpida realizando la
auditoria de las cuentas anuales de la sociedad y/o su grupo. Asimismo, indigue el porcentaje que representa el
numero de afios auditados por la actual firma de auditoria sobre el nimero total de afios en los que las cuentas
anuales han sido auditadas:

Sociedad Grupo
Namero de afios ininterrumpidos 21 21
Scociedad Grupo
N* de arios auditados por la firma actual de 100,0 100,0
auditoria/N® de afios que la sociedad ha sido
auditada (en %)

B.1.40 Indique las participaciones de los miembros del Consejo de Adrministracion de la sociedad en el capital de
entidades que tengan el mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituya el objeto social,
tanto de la sociedad como de su grupo, y que hayan sido comunicadas a la sociedad. Asimismo, indique los cargos
o funciones que en estas sociedades ejerzan:

Nombre o denominacién social del Denominacién de [a sociedad objeto Y% Cargo o
consejero participacién funciones
DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO | FORESTA CAPITAL SL 90,000 | --
DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO | IBERDROLA, S.A. 0,552 | —
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Nombre o denominacién social del Denominacidn de fa sociedad objeto % Cargo o
consejero participacion funciones
DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL | FORESTA CAPITAL SL 10,000 | -
HERNANDEZ
DON JOSE CARLOS DEL ALAMO DIEL SILEX BIOMASA S.L. 0,100 | --
JMENEZ

B.1.41 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan cantar con

asesoramiento externo:

Sl

Detalle del procedimiento

Conforme dispone el Reglamento del Consejo (articulo 27.1) y con el fin de ser auxiliados en el ejercicio de sus funciones,
los consejeros externos podran solicilar la contratacion con cargo a la Sociedad de asesores legales, contables,
financieros u otros experios. El encargo ha de versar necesariamente sobre prablemas concretos de cierto relieve y
complejidad que se presenten en el desempeiic del cargo. La decision de contratar ha de ser comunicada al Presidente y
debe ser aprobada por el Consejo, que sdlo podrd denegarla si no es precisa para el cabal desempeno de las funciones
encomendadas a los consejeros exiernos; su coste no es razonable a la vista de la importancia del problema y de los
activos e ingresos da la compania; o la asistencia tecnica que se recaba puede ser dispensada adecuadamente por
expertos y técnicos de la Sociedad.

Asimismo, el articulo 16.7 del Reglamento del Consejo sefiala que, para el mejor cumplimiento de sus funciones, sl Comité
de Auditoria podra recabar el asesoramiento de profesionales externos, a cuyo efecto sera de aplicacién lo referido en el
parrafo anterior de este punto.

B.1.42 Indigue y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con la

informacion necesaria para preparar las reuniones de fos drganos de administracidn con tiempo suficiente:

Sl

Detalle del procedimiento

Confarme se dispone en el Reglamento del Consejo (articulo 18.2), la convocaloria de cada reunidn, que se cursara con
una antelacidn minima de dos dias, incluird siempre el orden del dia de |la sesién y se acompariara de la informacién
relevante debidamente resumida y preparada. Adicionalmenie, el articule 18.4 de! Reglamento del Consejo establece que
el Consejo elaborara un plan anual de las sesiones ordinarias antes del comienzo de cada ejercicio, por el que se
eslablezca una periodicidad de las reuniones que permita al Consejo desemperiar sus funciones con eficacia.

Asimismo, el articulo 26.1 del Reglamenlo del Consejo reconoce a favor de los consejeros las mas amplias facultades para
informarse de cualquier aspecto de fa Sociedad, para examinar sus libros, regisiros, documentos y demas antecedentes
de las operaciones sociales y para inspeccionar todas sus insialaciones. El derecho de informacion se extiende a las
sociedades filiales, nacionales o extranjeras.

Con el fin de no perturbar la gestién ordinaria de la Sociedad, el ejercicio de las facultades de informacion se canalizara a
través del Presidente o del Secretario del Consejo, quienes atenderan las solicitudes del consejero facilitandole
directamente la informacion, ofreciéndole los interlocutares apropiados en el estralo de la organizacion que proceda o
arhitrando las medidas para que pueda practicar in situ las diligencias de examen e inspeccién deseadas (articulo 26.2 del
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Detalle del procedimiento

Reglamento del Consejo) .

B.1.43 Indique y en su caso detalle si la sociedad ha establecido reglas que obliguen a los consejeros a informar y,

en su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad:

St

Explique las reglas

Los consejeros deberan comunicar al Consejo, [o anles posible, cuaiquier hecho o situacién que pueda resultar relevante
para su acluacion como administradores de la Sociedad, especialmente aquelfas circunstancias que les afecten y que
puedan perjudicar al crédito y reputacidn de la compaiiia y, en particular, las causas penales en las que aparezcan como
imputados (articulo 37_3 del Reglamento del Consejo).

Asimismo, el articulo 24.3 del Reglamento del Consejo establece que los consejeros deberan poner su carge disposicion
del Consejo de Administracion y formalizar, si &ste lo considera conveniente, la correspondiente dimision, entre otros, en
los siguientes supuestos:

- cuando resulten procesados o se dicte conlra ellos auto de apertura de juicic oral por alguno de los delilos sefialados en
el articulo 213 de la Ley de Sociedades de Capital, de lo que se dara cuenta en el Informe Anual de Gobiemo Corporative,
o sean sanclonados en un expediente disciplinario por falta grave o muy grave instruido por las autoridades supervisoras
(articulo 24.3 b));

- cuando resulten gravemente amonestados por el Comité de Auditoria por haber infringido sus obligaciones comao
consejeros (articulo 24.3 c));

- cuando su permanencia en &l Consejo pueda poner en riesgo gravemente los intereses de la Sociedad {articulo 24.3 d)).

B.1.44 Indique si algun miembro del Consejo de Administracion ha informado a la scciedad que ha resultado
procesado o se ha dictado contra &l auto de apertura de juicio oral, por alguno de los delitos sefialados en el articulo

124 de la Ley de Sociedades Andnimas:

NO

Indique si el Consejo de Administracién ha analizado el caso. Si la respuesta es afirmativa explique de forma

razonada la decision tomada sobre si procede 0 no que el consejero continde en su cargo.

NO

Decisién Explicacion razonada
tamada

B.2 Comisiones del Consejo de Administracion
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B.2.1 Detalle todas las comisiones del Consejo de Administracion y sus miembros:

COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Nombre Cargo Tipologia
DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO PRESIDENTE EJECUTIVO
DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ VOCAL OTRO EXTERNO
DON IGNACIO DE COLMENARES BRUNET VOCAL EJECUTIVO
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR VOCAL DOMINICAL
DON JOSE GUILLERMO ZUB1A GUINEA VOCAL INDEPENDIENTE
COMITE DE AUDITORIA

Nombre Cargo Tipologia
DON JOSE GUILLERMO ZUBIA GUINEA PRESIDENTE INDEPENDIENTE
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR VOCAL DOMINICAL
DON JOSE MANUEL SERRA PERIS VOCAL INDEPENDIENTE
NORTENA PATRIMONIAL, S.L. VOCAL DOMINICAL
ATALAYA INVERSIONES, S.R.L. SECRETARIO- DOMINICAL

VOCAL

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Nombre Cargo Tipologia
DON FERNANDQ ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ PRESIDENTE OTRO EXTERNO
DON GUSTAVO MATIAS CLAVERO VOCAL INDEPENDIENTE
RETOS OPERATIVOS XXI, S.L. VOCAL DOMINICAL
DON PASCUAL FERNANDEZ MARTINEZ SECRETARIO- DOMINICAL

VOCAL

B.2.2 Senale si corresponden al Comité de Auditoria las siguientes funciones.
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Supervisar el proceso de elaboracién y la integridad de la informacién financiera relativa a la sociedad y, en
su caso, al grupo, revisando el cumnplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del
perimetro de consolidacién y la correcta aplicacién de los criterios contables

Si

Revisar peridédicamente los sistemas de control interno y gestién de riesgos, para que los principales
riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente

Sl

Velar por la independencia y eficacia de |a funcién de auditoria interna; proponer la seleccién,
nombramiento, reeleccién y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer ¢l
presupuesto de ese servicio; recibir informacion periddica sobre sus actividades; y verificar que la alta
direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus infermes

Sl

Establecer y supervisar un mecanisme que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial y, si
se considera apropiado andnima, las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras
y contables, que adviertan en el seno de la empresa

sl

Elevar al Consejo las propuestas de seleccién, nombramiento, reeleccién y sustitucion del auditor externo,
asi como las condiciones de su contratacién

Sl

Recibir regulanmente de! auditor externo informacion sobre el plan de auditoria y los resultados de su
ejecucion, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones

Sl

Asegurar la independencia del auditor externo

Sl

En el caso de grupos, favoerecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las auditorias de [as
empresas que lo integren

Sl

B.2.3 Realice una descripcién de las reglas de organizacion y funcionamiento, asi como las responsabilidades que

tienen atribuidas cada una de las comisiones del Consejo.

Denominacién comisién
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
Breve descripcion

De acuerde con lo dispuesto en el articulo 17 del Reglamento del Consejo de Administracién, la Comision de
Nombramientos y Retribuciones estara formada por consejeros externos en el ndmero gue determine el Consejo
de Administracion, con un minirma de tres miembros. Su composicidn dara representacién adecuada a los
consejeros independientes.

Su Presidente serd designado por el Consejo de Administracién y no podra ser elegido entre los consejeros
ejeculivas ni entre los dominicales {articulo 17.1 del Reglamento del Consejoc de Administracian).

En el ejercicio de sus funciones, la Comision de Nombramientos y Retribuciones consultara al Presidente del
Consejo de Administracién y al primer gjecutive de la Sociedad, especialmente cuando se frate de cuestiones
relativas a los consejeros ejecutivos y a los directivos de mayor responsabilidad en la compaiiia. A su vez,
cualgquier consejerc podra solicitar a la Comisién que tome en consideracion potenciales candidatos que
considere idéneos para cubrir vacantes de consejeros {articulo 17.3 del Reglamentc del Consejo de
Adminislracion).

La Comision de NMombramientos y Retribuciones se reunira cada vez que el Consejo o su Presidente solicite la
emisidn de un informe o la adopcion de propuestas y, de cualquier modo, siempre que resulte convenienle para el
buen desamollo de sus funciones. En lodo caso, se reunird una vez al afo para preparar |a informacién sobre las
retribuciones de los consejeros que el Consejo de Administracién ha de aprobar e incluir dentro de su
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documentacion pablica anual {articulo 17.4 del Reglamento del Consejo de Administracion).

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones quedara validamente constituida con la asistencia directa o por
medio de representacion de, al menos, un nimero de integrantes igual al nlimero entero inmediatamente superior
al que represente la mitad de sus miembros y adoptaré sus acuerdos por mayoria de los asistentes, presentes o
represeniados, En caso de empate, el voto del Presidente sera dirimente. Los miembros del Comité podran
delegar su represeniacion en otro de ellos, pero ninguno podra asumir mas de una representacidn ademas de la
propia. Podra asislir a las reuniones de la Comision cualquier persona de la Sociedad ¢ ajena a ésta que sea
requerida para ello, las cuales compareceran con voz pero sin voto (articulo 17.5 del Reglamento del Consejo de
Administracion).

El Secretario de la Comision levantara acta de los acuerdos adoplados en cada sesion de la Comision, de los que
se dara cuenta en la siguiente sesi6n del Consejo de Administracién (articulo 17.6 del Reglamento del Consejo
de Administracion).

En el apartado B.2.4. siguienie se ofrece un delalle de los cometidos y facultades de la Comisién de
Nombramienfos y Retribuciones.

Denominacién comision
COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Breve descripcion
De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 50 de los Estatutos Sociales, la Comisién Ejecutiva estard formada por
un minimo de cuatro consejeros y un maximo de ocho, incluido el Presidente.

Dentro de estos limites, el ndmero de miembros serd determinado por el Consejo de Administracion atendiendo a
las circunsiancias cambiantes de la sociedad, procurando que su composicion reproduzca un equilibrio razonable
entre los distinlos lipos de consejeros [articulo 15.1 del Reglamento del Consejo de Administracion). El
Presidente de la Comisi6n sera designado por el Consejo y desempefiara su Secrelaria el Secretario del
Consejo, que podra ser suslituido o asistido por el Vicesecretario (articulo 50 de los Estatutos Sociales y 15. 3 del
Reglamento del Consejo de Administracion). Los miembros de la Comisidn Ejecutiva cesaran cuando lo hagan en
su condicidn de consejeros o cuando asi lo acuerde el Consejo. Las vacantes que se produzcan seran cubiertas
a la mayor brevedad posible por el Consejo de Administracion (articulo 15.1 del Reglamento del Consejo).

De sus acuerdos dara cuenta al Consejo en su siguiente reunién, y se pondra a disposicion de todos los
consejeros copia de las actas de las sesiones de la Comision (articulo 15.3 del Reglamento del Consejo). En los
casos en que a juicio del Presidente o de tres miembros de la Comisién a importancia del asunto asi Jo
recomiende, sus acuerdos se someteran a ratificacién del Consejo. EI mismo régimen sera de aplicacion a
aquellos asuntos que el Cansejo hubiese remilido para su examen a la Comision reservandose la decision sobre
los mismos (articulo 15. 3 del Reglamento del Consejo de Administraciéon).

En todo lo demas sera de aplicacion a la Comisién, en la medida en que puedan serlo, las reglas de
funcionamiento del Consejo de Administracion contenidas en el Reglamento del Consejo de Administracian
(articulo 15. 3 del Reglamento del Consejo de Administracion).

En el apartado B.2.4. se ofrece un delalle de los cometidos y facultades de la Comisién Ejeculiva.

Denominacidon comisién
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcién
De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 51 de los Estatutos Sociales, el Comité de Auditoria estara formado
por un minimo de tres y un maximo de siele consejeros, la mayoria de los cuales deberdn ser consejeros no
ejecutivos. Dentro de estos limites el nimero de miembros serd determinado por el Consejo de Administragién
danda representacion adecuada a los consejeros independientes (articulo 16.1 det Reglamento del Consejo).

Los miembros de! Comilé de Auditoria, y de forma especial su Presidente, serdn designados teniendo

particularmenle en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestién de
riesgos (arliculo 16.1 del Reglamento del Consejo).
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El Consejo de Administracién designaré al Presidente del Comité, quien deber4 ser sustituido cada cuatro afios,
pudiendo ser reelegido una vez transcurrido un plazo de un afio desde su cese. El Presidente del Comité de
Auditorla no podra ser elegido entre los consejeros ejecutivos ni entre los dominicales. Asimismo, el Consejo de
Administracién podra designar, de entre los miembros del Comité de Auditoria, al Secretario del Comité. A falta
de designacién expresa, ejercera como Secretario del Comité de Auditoria el Secretario, y en su caso el
Vicesecretario, del Consejo de Administracion, aun cuando no sean consejeros (articulo 51 de los Estatutos
Sociales). El Comité de Auditoria se reunira periddicamente en funcién de [as necesidades y, al menos, cuatro
veces al afio. Una de las sesiones estara destinada a evaluar la eficiencia y el cumplimiento de las reglas y
procedimientos de gobierno de la sociedad y preparard la informacién que el Consejo de Administracion ha de
aprobar e incluir dentro de su documentacién piiblica anual {articulo 16.3 del Reglamenio del Consejo).

El Comité de Auditoria quedara validamente constituido con la asistencia directa o por medio de represeniacion
de, al menos, un nGmero de integrantes igual al nimero entero inmediatamente superior al que represente la
mitad de sus miembros y adoptara sus acuerdos por mayoria de los asistentes, presentes o representados. En
caso de empate, el voto del Presidente sera dirimente. Los miembros del Comité podrén delegar su
representacién en otro de elios, pero ninguno podrd asumir mas de una representacion ademas de la propia
(articulo 16.4 del Reglamento del Consejo).

Deber# asistir a las sesiones del Comité y prestarle su colaboracion y acceseo a la informacion de que disponga
cualguier miembro de! equipo directivo o del personal de la compaiiia que fuese requerido a tal fin, teniendo voz
pero no voto, Asimismo, el Comité podra solicitar la asistencia a sus sesiones, con voz pero sin volo, de personas
ajenas a la Sociedad, incluidos los Audilores de Cuentas (articulo 16.5 del Regtamento del Consejo).

El Secretario del Comité levanlard acta de los acuerdos adoptados en cada sesidn del Comité, de los que se dara
cuenia en la siguiente sesién del Consejo de Administracion (articulo 16.6 del Reglamento del Consejo).

Para el mejor cumplimiento de sus funciones, el Comité de Auditoria podrad recabar el asescramiento de
profesionales externos (articulo 16.7 del Reglamento del Consejo).

A través de su Presidente, el Comité de Auditorla informara al Consejo de Administracion, al menos dos veces a!
afio, del contenido y acuerdos de las reuniones del Gomité (articulo 50 de los Estatutos Sociales).

En el apartado B.2 4. siguiente se ofrece un detalle de los cometidos y facultades del Comité de Auditoria.

B.2.4 Indique las facultades de asesoramiento, consulta y en su caso, delegaciones que tienen cada una de las
comisiones:

Denominacién comisién
COMISION DE NOMBRAMIENTOS ¥ RETRIBUCIONES

Breve descripcidn
1) EVALUAR LAS COMPETENCIAS, CONOCIMIENTOS Y EXPERIENCIA NECESARIOS EN EL CONSEJO:;
DEFINIR, EN CONSECUENCIA, LAS FUNCIONES Y APTITUDES NECESARIAS EN LOS CANDIDATOS QUE
DEBEAN CUBRIR CADA VACANTE, Y EVALUAR EL TIEMPO Y DEDICACION PRECISOS PARA QUE PUEDAN
DESEMPENAR BIEN SU COMETIDO;
2) REVISAR EL INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO CON CARACTER PREVIO A SU
APROBACION POR EL CONSEJO DE ADMINISTRACION A EFECTOS DE VERIFICAR EL CARACTER
ATRIBUIDO A CADA CONSEJERO DENTRO DE LAS DIFERENTES CATEGORIAS POSIBLES (EJECUTIVO,
DOMINICAL, INDEPENDIENTE O EXTERNOY);
3) PROPONER AL CONSEJO LAS PROPUESTAS DE NOMBRAMIENTO DE CONSEJEROS PARA QUE ESTE
PROCEDA DIRECTAMENTE A DESIGNARLOS (COOPTACLON) O LAS HAGA SUYAS PARA SOMETERLAS A
LA DECISION DE LA JUNTA;
4) VELAR POR QUE, AL PROVEERSE NUEVAS VACANTES O AL NOMBRAR NUEVOS CONSEJEROS, LOS
PROCEDIMIENTOS DE SELECCION NO ADOLEZCAN DE SESGOS IMPLICITOS QUE PUEDAN IMPLICAR
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DISCRIMINACION POR RAZON DE GENERO;

5) PARTICIPAR, EN LA FORMA QUE SE ENTIENDA ADECUADA, EN LA ORGANIZACION DE LA SUCESION
DEL PRESIDENTE DEL CONSEJO Y DEL PRIMER EJECUTIVO DE LA COMPANIA Y, EN SU CASO, HACER
PROPUESTAS AL CONSEJO PARA QUE DICHA SUCESION SE PRODUZCA DE FORMA ORDENADA Y BIEN
PLANIFICADA;

6) INFORMAR, CON CARACTER PREVIO A SU SCMETIMIENTO AL CONSEJO, LAS PROPUESTAS DE
NOMBRAMIENTO O CESE DEL SECRETARIC DEL CONSEJO;

7) PROPONER AL CONSEJO LOS MIEMBROS QUE DEBAN FORMAR PARTE DE CADA UNA DE LAS
COMISIONES;

8) INFORMAR EL NOMBRAMIENTO Y CESE DE LOS DIRECTIVOS DE MAYOR RESPONSABILIDAD EN LA
SOCIEDAD QUE EL PRIMER EJECUTIVO PROPONGA AL CONSEJO;

9) PROPONER AL CONSEJO DE ADMINISTRACION EL SISTEMA Y LA CUANTIA DE LAS RETRIBUCIONES
ANUALES DE LOS CONSEJEROS Y DE AQUELLOS DIRECTIVOS QUE DETERMINE EL CONSEJO DE
ADMINISTRACION, ASI COMO LAS DEMAS CONDICIONES BASICAS DE SUS CONTRATOS, Y VELAR POR
EL CUMPLIMIENTO DE LA POLITICA RETRIBUTIVA ESTABLECIDA POR LA SOCIEDAD;

10) PROPONER LA REVISION PERIODICA DE LOS PROGRAMAS DE RETRIBUCION DE AQUELLOS
DIRECTIVOS QUE DETERMINE EL CONSEJO DE ADMINISTRACION, PONDERANDOQ SU ADECUACION Y
SUS RENDIMIENTOS, Y VELAR POR SU CUMPLIMIENTO;

11) PROPONER MEDIDAS PARA LA TRANSPARENCIA DE LAS RETRIBUCIONES Y VELAR POR SU
CUMPLIMIENTO;

12) EVALUAR, AL MENOS UNA VEZ AL ANO, SU FUNCIONAMIENTO Y LA CALIDAD DE SUS TRABAJOS;

13) INFORMAR EL PROCESO DE EVALUACION DEL PRESIDENTE DEL CONSEJO Y DEL PRIMER
EJECUTIVO DE LA COMPARIA;

14) LAS RESTANTES ESPECIFICAMENTE PREVISTAS EN EL REGLAMENTO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION

Denominacion comisidn
COMISION EJECUTIVA © DELEGADA

Breve descripcién
TIENE DELEGADAS TODAS LAS COMPETENCIAS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION SALVO LAS
FACULTADES INDELEGABLES POR LEY, ESTATUTOS O EL REGLAMENTO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION

Deneminacion comision
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripeidn
1) INFORMAR EN LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS SOBRE LAS CUESTIONES QUE EN ELLA
PLANTEEN LOS ACCIONISTAS EN MATERIAS DE SU COMPETENCIA;
2) PROPONER AL CONSEJO DE ADMINISTRACION, PARA SU SOMETIMIENTO A LA JUNTA GENERAL DE
ACCIONISTAS, LA DESIGNACION, REELECCION Y CESE DE LOS AUDITORES DE CUENTAS EXTERNOS,
FAVORECIENDO QUE EL AUDITOR DEL GRUPO ASUMA LA RESPONSABILIDAD DE LAS AUDITORIAS DE
LAS EMPRESAS QUE LC INTEGRAN;
3) SUPERVISAR LOS SERVICIOS DE AUDITORIA INTERNA DE LA SOCIEDAD SOBRE LA BASE DEL PLAN
ANUAL DE AUDITORIA INTERNA GUE EL RESPONSABLE DE ESTA FUNCION LE PRESENTE EN CADA
EJERCICIO, DE LA INFORMACION QUE SE LE FACILITE SOBRE LAS INCIDENCIAS QUE SE PRODUZCAN
EN SU DESARROLLO Y DEL INFORME DE ACTIVIDADES QUE DICHO RESPONSABLE DE AUDITORIA
INTERNA SOMETA A LA CONSIDERACION DEL COMITE AL FINAL DE CADA EJERCICIO;
4) VELAR POR LA INDEPENDENCIA Y EFICACIA DE LA FUNCION DE AUDITORIA INTERNA, PROPONER LA
SELECCION, NOMBRAMIENTO, REELECCION Y CESE DEL RESPONSABLE DE ESTE SERVICIO,
PROPONER SU PRESUPUESTC, EXAMINAR LA INFORMACION PERIODICA QUE ESTE SERVICIO GENERE
SOBRE SUS ACTIVIDADES, Y VERIFICAR QUE LA ALTA DIRECCION TIENE EN CUENTA LAS
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES DE SUS INFORMES;
5) CONOCER DEL PROCESO DE INFORMACION FINANCIERA Y DE LOS SISTEMAS DE CONTROL
INTERNC DE LA SOCIEDAD;
6) LLEVAR LAS RELACIONES CON LOS AUDITORES EXTERNOS PARA RECIBIR INFORMACION SOBRE
AQUELLAS CUESTIONES QUE PUEDAN PONER EN RIESGO LA INDEPENDENCIA DE ESTOS Y
CUALESQUIERA OTRAS RELACIONADAS CON EL PROCESO DE DESARROLLO DE LA AUDITORIA DE
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CUENTAS, ASI COMO AQUELLAS OTRAS COMUNICACIONES PREVISTAS EN LA LEGISLACION DE
AUDITORIA DE CUENTAS Y EN LAS NORMAS TECNICAS DE AUDITORIA;

7) PROPONER AL CONSEJO LAS CONDICIONES DE CONTRATACION, EL ALCANCE DEL MANDATO
PROFESIONAL Y, EN SU CASO, LA REVOCACION O NO RENOVACION DEL AUDITOR DE CUENTAS;
8) VELAR POR QUE LA SOCIEDAD COMUNIQUE COMO HECHO RELEVANTE A LA CNMV EL CAMBIO DE
AUDITOR DE CUENTAS Y LO ACOMPARE DE UNA DECLARACION SOBRE LA EVENTUAL EXISTENCIA DE
DESACUERDOS CON EL AUDITOR SALIENTE Y, S| HUBIERAN EXISTIDO, DE SU CONTENIDO, Y, EN CASO
DE RENUNCIA DEL AUDITOR DE CUENTAS, EXAMINAR LAS CIRCUNSTANCIAS QUE LA HUBIERAN
MOTIVADO;

9) REVISAR LAS CUENTAS DE LA SOCIEDAD, VIGILAR EL CUMPLIMIENTO DE LOS REQUERIMIENTOS
LEGALES, LA CORRECTA APLICACION DE LOS PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD GENERALMENTE
ACEPTADOS Y LA ADECUADA DELIMITACION DEL PERIMETRO DE CONSOLIDACION, ASI COMO
INFORMAR LAS PROPUESTAS DE MODIFICACION DE PRINCIPIOS ¥ CRITERIOS CONTABLES
SUGERIDOS POR LA DIRECCION;

10) SERVIR DE CANAL DE COMUNICACION ENTRE EL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y LOS
AUDITORES, EVALUAR LOS RESULTADOS DE CADA AUDITORIA Y LAS RESPUESTAS DEL EQUIPC DE
GESTION A SUS RECOMENDACIONES Y MEDIAR EN LOS CASOS DE DISCREPANCIAS ENTRE
AQUELLOS Y ESTE EN RELACION CON LOS PRINCIPIOS Y CRITERIOS APLICABLES EN LA
PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS;

11) COMPROBAR LA ADECUACION E INTEGRIDAD DE LOS SISTEMAS INTERNOS DE CONTROL ¥
REVISAR LA DESIGNACION ¥ SUSTITUCION DE SUS RESPONSABLES, SUPERVISANDO LA CORRECTA
GESTION DEL RIESGO Y DE LOS ASPECTOS MEDIOAMBIENTALES Y DE SEGURIDAD, ASI COMO LA
AUDITORIA DE PREVENCION DE RIESGOS LABORALES;

12) SUPERVISAR EL CUMPLIMIENTO DEL CONTRATO DE AUDITORIA, PROCURANDO QUE LA OPINION
SOBRE LAS CUENTAS ANUALES Y LOS CONTENIDOS PRINCIPALES DEL INFORME DE AUDITORIA SEAN
REDACTADOS DE FORMA CLARA Y PRECISA;

13} INFORMAR CON CARACTER PREVIO LA ADOPCION DEL CORRESPONDIENTE ACUERDO POR EL
CONSEJO SOBRE LOS FOLLETOS DE EMISION Y LA INFORMACION FINANCIERA PERIODICA QUE DEBA
SUMINISTRAR LA SOCIEDAD A LOS MERCADOS ¥ SUS ORGANOS DE SUPERVISION;

14) EXAMINAR EL CUMPLIMIENTO DE LAS REGLAS DE GOBIERNO DE LA COMPANIA Y HACER LAS
FPROPUESTAS NECESARIAS PARA SU MEJORA. EN PARTICULAR, CORRESPONDE AL COMITE DE
AUDITORIA RECIBIR INFORMACION Y, EN SU CASO, EMITIR INFORME SOBRE MEDIDAS DISCIPLINARIAS
A MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA COMPANIA;

15) ESTABLECER Y SUPERVISAR UN MECANISMO QUE PERMITA A LOS EMPLEADOS COMUNICAR, DE
FORMA CONFIDENCIAL Y, S! SE CONSIDERA APROPIADO, ANONIMA LAS IRREGULARIDADES DE
POTENCIAL TRASCENDENCIA, ESPECIALMENTE FINANCIERAS Y CONTABLES, QUE ADVIERTAN EN EL
SENO DE LA COMPARIA;

16) INFORMAR EN RELACION A LAS TRANSACCIONES CON ACCIONISTAS SIGNIFICATIVOS, DE
ACUERDO CON LO PREVISTO EN EL ARTICULO 40 DEL REGLAMENTO DEL CONSEJO;

17) INFORMAR EN RELACION A LAS TRANSACCIONES QUE IMPLIQUEN O PUEDAN IMPLICAR
CONFLICTOS DE INTERESES Y EN GENERAL, SOBRE LAS MATERIAS CONTEMPLADAS EN EL CAPITULO
IX DEL REGLAMENTO DEL CONSEJO, SALVQ AGUELLAS CUYA COMPETENCIA ESTE ALLI RESERVADA A
LA COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES;

18) INFORMAR AL CONSEJO DE ADMINISTRACION, CON CARACTER PREVIO A LA ADOPCION POR ESTE
DE LAS CORRESPONDIENTES DECISIONES, EN RELACION CON LA CREAGION O ADGUISICION DE
PARTICIPACIONES EN ENTIDAOES DE PROPOSITO ESPECIAL O DOMICILIADAS EN PAISES O
TERRITORIOS QUE TENGAN LA CONSIDERACION DE PARAISOS FISCALES, ASI COMO CUALESQUIERA
OTRAS TRANSACCIONES U OPERACIONES DE NATURALEZA ANALOGA QUE, POR SU COMPLEJIDAD,
PUDIERAN MENOSCABAR LA TRANSPARENCIA DEL GRUPO;

19} EVALUAR, AL MENOS UNA VEZ AL ANO, SU FUNCIONAMIENTO Y LA CALIDAD DE SUS TRABAJOS:
20) LAS RESTANTES ESPECIFICAMENTE PREVISTAS EN EL REGLAMENTO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION
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B.2.5 Indique, en su caso, la existencia de regulacion de las comisiones de! Consejo, el lugar en que estan
disponibles para su consulta, y las modificaciones que se hayan realizado durante el ejercicio. A su vez, se indicara
sl de forma voluntaria se ha elaborado algan informe anual sobre las aclividades de cada comisian.

Denominacién comisién

COMISION DE NOMBRAMIENTOS ¥ RETRIBUCIONES

Breve descripcion

L a regulacién de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones se encuentra en el Reglamento del Consejo.
No existen reglamentos especificos para fa Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

El Reglamento del Consejo vigente fue modificado por acuerdo del Consejo de Administracion en su reunién de
21 de diciembre de 2007, remitiéndonos a lo indicado en el apartado B.1.18 precedente. Se encuentra accesible
en la pagina web de la Sociedad, en la direccién www.ence.es. En gjecucion de lo dispuesto en el articulo 28.3
del Reglamento del Consejo de Administracidn, la Comision de Nombramientos y Refribuciones ha elaborado y
aprobado, en su sesion de 24 de febrero de 2011 el informe anual correspondiente al ejercicio 2009 sobre politica
de retribuciones de los consejeros, que incluye de manera individualizada el imporie de la retribucion percibida en
dicho ejercicio por cada consejero. Dicho informe anual ha sido aprobado por el Consejo de Administracién en su
sesion de 28 de febrero de 2011,

Denominacion comision

COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Breve descripcién

La regulacion de la Comision Ejeculiva se encuentra tanlo en los Estatutos como en el Reglamento del Consejo.

Subsidiariamente seran de aplicacién a la Comision Ejecutiva, en la medida en que puedan serlo, las
disposiciones del Reglamento relativas al funcionamiento del Consejo de Administracién. No existen reglamentos
especificos para la Comision Ejecutiva.

El Reglamento del Consejo vigente fue modificado por acuerdo del Consejo de Administracién en su reunion de
21 de diciemhre de 2007, remitiéndonos a lo indicado en el apartado B.1.18 precedente. Se encuentra accesible
en la pagina weh de la Sociedad, en la direccion www.ence .es.

Denominacién comisién

COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion

La regulacidn del Comité de Auditoria se encuentra tanto en los Estatutos como en el Reglamento del Consejo.

Subsidiariamente seran de aplicacién al Comité de Auditoria, en la madida en que puedan serlo, las disposiciones
del Reglamento relativas al funcionamienlo del Consejo de Administracion. No exislen reglamentos especificos
para el Comité de Auditoria.

El Reglamento del Consejo vigente fue modificado por acuerdo del Consejo de Administracién en su reunién de
21 de diciembre de 2007, remitiéndonos a lo indicado en el apartado B.1.18 precedente. Se encuentra accasible
en la pagina web de la Sociedad, en la direccién www.ence.es

B.2.6 Indique si la composicion de la comision ejecutiva refleja la participacién en el Consejo de los diferentes
consejeros en funcién de su condicion:

NO

En caso negativo, explique la composicién de su comisién ejecutiva

BORRADOR / 36

Q\



En case hegativo, explique |a composicion de su comisidn ejecutiva

La Comisitn Ejecutiva estd formada por 5 miembros, de los que 2 son consejeros ejecutivos, 1 externo dominical, 1
extemo independiente y 1 externo (ni dominical ni independiente}. En la Comisién Ejecutiva los consejeros ejeculivos
representan el 40% de sus miembros, los consejerns exlernos dominicales el 20%, los externos independientes el 20%, y
los externos (no dominicales ni independiente) un 20%.

El Consejo de Administracion esta formado por 14 miembros de los que 2 son consejeros ejecutivos, 6 exlernos
dominicales, 5 externos independientes, ¥ 1 externo {no dominical ni independiente). De ello resulla que en el Consejo de
Administracién los consejeros ejecutivos representan el 14,28% de sus miembros, los consejeros externos dominicales el
42.85%, los independientes el 35,71%, y los externos {no dominicales ni independiente) un 7,16%.

Aunqgue la composicion de la Comision Ejecutiva no refleja exaclaments la participacion de los diferentes tipos de
consejeros, se ha observado en lo sustancial la recomendacién 42 del Cédigo Unificado.

C - OPERACIONES VINCULADAS

C.1 Sefiale si el Consejo en pleno se ha reservado aprobar, previo informe favorable del Comité de Auditoria o
cualquier otro al que se hubiera encomendado la funcidn, las operaciones que [a sociedad realice con consegjeros,
con accionistas significativos o representados en el Consejo, o con personas a &llos vinculadas;

Sl

C.2 Detalie las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los accionistas significativos de la sociedad:

Nombre o denominacion Nombre ¢ denominacion Naturaleza de la Tipo de la Importe (miles de
social del accionista social de la sociedad o relacion operacion euros)
significativo entidad de su grupo
CAJA DE AHORROS DE GRUPO EMPRESARIAL Contractual Acuerdos de 6.332
ASTURIAS ENCE, S.A, financiacion
préstamos y
aportaciones de
capital
{prestalario)

C.3 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los administradores o directivos de la sociedad:

C.4 Delalle las operaciones relevantes realizadas por la sociedad con olras sociedades pertenecientes al mismo
grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de elaboracion de estados financieros consolidados y no
formen parte del trafico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones:
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C.5 Indique si los miembros del Consejo de Administracién se han encontrado a lo large del ejercicio en alguna
situacion de conflictos de interés, segln [o previsto en el articulo 127 ter de la LSA.

si
Nombhre o denominacién social del consejero
DON JOSE CARLOS DEL ALAMQ JIMENEZ
Descripcion de la situacién de conflicto de interés
Dispensa en relacion a la posicidn del Sr. Del Alamo Jiménez en la sociedad Diel Silex Biomasa S.L. por los
potenciales conflictos de interés que en su caso pudieran plantearse en relacién con futuros proyectos
energeticos.

C.6 Delalle los mecanisnos establecidos para detectar, determinar y resolver los posibles conflictos de intereses
entre 1a sociedad y/o su grupo, y sus consejeros, directivos o accionistas significativos.

EL articulo 44 de los Estatutos, modificado por acuerdo de la Junia General de Accionistas de 25 de junio de 2008, encomienda
al Consejo de Administracidn el desarroito, a través de su Reglamento, de las concrelas obligaciones del cansejero derivadas
del deber de lealtad y, en particular, de los deberes de guardar confidencialidad sobre la informacidn de la Sociedad a la que
tenga acceso en el ejercicio de su cargo y de no realizar actividades que supongan una competencia efectiva con las de la
Sociedad. Asimismo, el Reglamento del Consejo preslara particular atencién a las situaciones de confliclo de interés, y
establecerd los oporiunos procedimientos y garantias para su autorizacidn o dispensa de conformidad con o dispuesto en los
articulos 229 y siguientes de la Ley de Sociedades de Capital.

En relaciéon con las situaciones de conflicto de interés, el Reglamento del Consejo (articulo 33) establece que los consejeros
deberan abstenerse de asistir e intervenir en las deliberaciones que afecten a asuntos en los que se hallen interesados
personalmente, de manera directa o indirecta, y comunicar la existencia de dicho conflicto al Consejo de Administracién. Se
entenderd que lambién existe interés personal del consejero cuando el asunto afecte a alguna persona vinculada al consejero.

Las siluaciones de conflicto de interés en que se encuentren los adminisiradores de la Sociedad seran objeto de informacion,
ademas, en el informe anual de gobierno corporativo.

El consejero no podra realizar directa o indireclamente transacciones profesionales o comerciales con la compaiila, a no ser
que infarme anticipadamente de la situacibn de conflicfo de inlereses, y el Consejo, previo informe del Comiteé de Auditoria,
apruebe la transaccidn, El Consejo de Administracion velara, a través del Comité de Auditoria, para que dichas transacciones
se realicen en condiciones de mercado y con respecto al principio de igualdad de trato de los accionistas.

Par su parle, el articulo 40.2 del Reglamenlo del Consejo eslablece que en ningldn caso autarizard el Consejo de
Administracidn la transaccidn si previamente no ha sido emitido un informe por el Comité de Auditoria valorando la operacion
desde el punto de vista de la igualdad de trato de [os accionistas y de las condiciones de mercado.

El Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores (arliculo 4.6) establece la obligacién de informar al Grgano
Especial de Actuaciones en el Mercado de Valores de la existencia de los posibles conflictos de interés. La comunicacion de
dicha informacién debers efectuarse necesariamente antes de tomar la decisidn que pudiera quedar afeclada por el posible
conflicto de interés. En todo caso, se eslablece que deberan actuar en todo momento con lealtad al Grupo ENCE, anteponiendo
el interés de éste a los suyos propios.

Por su parte, en cuanto a la obligacidn de no competencia, el Reglamento del Consejo {(artfculo 32) dispone que el consejero no
podra realizar, ya sea por cuenta propia o ajena, ya sea directa o indirectamente, aclividades que constiluyan competencia
efecliva con las que desarroila la Sociedad o su grupo. En el caso de consejeros personas juridicas, esta obligacion se extiende
a la persona fisica representante del consejero,

BORRADOCR / 38



La prohibicién arterior no sera de aplicacion cuando el consejero desempefie cargos ¢ funciones de cualquier tipo en otras
sociedades del grupc.

La obligacién de no competencia podra ser dispensada por acuerdo del Consejo adoptado por una mayoria de dos tercios
cuando, previo informe favorable de la Comision de Nombramientos y Retribuciones y en atencién a las circunslancias
concurrenles, considere que los intereses de la Sociedad no se ven afectados. Queda a salvo, no obstants, la facultad de
revoceacion de la dispensa por parte de la Junta y, en general, lo dispuesto por el articulo 224 de la Ley de Sociedades de
Capital.

Sera aplicable al consejero que haya obtenido {a dispensa la abligacién de cumplir con las condiciones y garantias que prevea
el acuerdo de dispensa y, en todo caso, la obligacion de abstenerse (i) de acceder a [a informacién y (ii) de participar en las
deliberaciones y votaciones relativas a extremnos en los que puntualmente se presente una situacién de conflicto de interés,
todo ello de conformidad con lo dispuesto en el articulo siguiente y en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital.

Cualquier dispensa que se congeda de conformidad con lo establecido en esle apartado sera consignada en la memoria de la
Sociedad.

Finalmente, el consejero debera comunicar a la cornpafiia la participaciéon que tuviera en el capital de una sociedad con el
misrno, analogo o complementario gérero de actividad al que constituya el objeto social, asl como los cargos o las funciones
que en ella gjerza. También debera comunicar la realizacidn por cuenla propia ¢ ajena del mismo, analogo o complementario
génera de actividad que constituya el objeto social.

Dicha obligacion de no cornpetencia puede extenderse una vez terminado el mandalo del consejero afectado. De conformidad
con el articulo 23.3 del Reglamento del Consejo, cuando, previo informe de la Comisidn de Nombramientos y Retribuciones, el
Consejo de Adminislracion entendiera que se ponen en riesgo los intereses de la Sociedad, el consejero que termine su
mandato o por cualquier ofra causa cese en el desempefic de su carge, no podra prestar servicios en olra entidad que tenga
caracter de competidora de la compafiia durante el plazo que se establezea y que en ninglin caso sera superior a dos afios, En
lales casos, el consejero afectado tendra dereche a una indemnizacién que le compense razonablemente de los perjuicios que
dicha medida pudiera realmente ocasionarle, computandase a tal efecto dicha compensacién dentro del limite al que se rafiere
el articulo 42.1 de los Estatutos

C.7 ;Cotiza mas de una sociedad del Grupo en Espana?

NO

Identifique a las sociedades filiales que cotizan:

D - SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

D.1 Descripcion general de la politica de riesgos de la sociedad y/o su grupo, detallando y evaluando los riesgos
cubiertos por el sistema, junto con la justificacion de la adecuacién de dichos sistemas al perfil de cada tipo de
riesgo.

El Grupo ENCE desarrolla aclividades en el &mbito forestal y de fabricacién de pasta de papel, asl como de praduccian de
energla eléctrica a partir de biomasa. La actividad de la compariia est4 sometida de manera inherente a determinados factores
dg riesgo que pueden lener un efecto significativo sobre la propia actividad, resultados operacionales, situacidn financiera y
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perspectivas.

Existe una politica de gestidn de riesgos a través de la cual el Grupo Empresarial Ence se compromete a desarroliar todas sus
capacidades para que los riesgos de loda indole se encuentren debidamente identificados, medidos, gestionados, priorizados y
controlados. Este compromiso es asumido ¥ queda bajo la responsabilidad directa del Consejo de Administracién, tal y como
queda recogido en el reglamento de dicho Consejo (arl. 5.3.¢).

Esta politica define la posicién que ocupa la Gestidn de riesgos dentro de la estructura de Gobierno Carporativo de Ence, e
incluye la definicidon de competencias, funciones y responsabilidades de los distintos miembros de la organizacion que
participan en la Gestion de Riesgos del Grupo empresarial Ence, S.A.

- Factores de riesgo especificos de los sectores en los que opera el emisor

o Coyuntura economica: la actividad del Grupo estad Intimamente vinculada al ciclo econdmico mundial. El delerioro de la
economia mundial en los Ultimos dos ejercicios ha tenido consecuencias negativas en los resultados del Grupo Empresarial
ENCE S. A,

o Carécter clclico del precio de la pasta de celulosa en el mercado

o Riesgo de tipo de cambio: el precio de venla de referencia de la celulosa en el mercado internacional esta denominado en
USD por tonelada, por lo que los ingresos se vena afectados por el tipo de cambio USD/euro

o Riesgo por incremento de las exigencias medioambientales: ninguna auditoria medicambiental ha detectado irregularidades.
o Riesgos regulatarios y de apoyo politico a esta fuente de energia renovable

- Faclores de riesgo asociados al emisor y a su negocio actual

o Faclores de riesgo asociados al emisor

? Riesgo de endeudamiento y liquidez

? Riesgo de tipo de interés

7 Uso de instrumentos financieros derivados

o Factores de riesgo asociados a la actlividad de produccion de pasta de celulosa

7 Concentracion de los ingresos del Grupo

7 Riesgo de crédito

? Riesgos derivados de su actividad en Unuguay

7 Riesgos asociados a la produccion industrial de celulosa

? Riesgos de suministro y coste de la madera

? Competencia en el mercado de produccién de pasta de celulosa

7 Riesgos derivados de los derechos de emisidon

? Riesgos de tipo concesional

o Factores de riesgo asociadas a la actividad de generacidn de energia eléctrica

7 Riesgo de modificacion del régimen econémico establecido

7 Riesgo de dependencia de acceso a lineas de transporie y distribucidn de energia eléctrica
? Riesgo de mercado del precio de la electricidad

? Riesgo derivado de la reduccidn de la actividad de produccién de pasta de celulosa en |a produccién de electricidad vinculada
al proceso industrial.

- Factares de riesgo asociados a la promocidn de proyeclos de energia renovable con biomasa

a Negaocio intensivo en capital

o Dependencia de proveedores cualificados

o Riesgo derivado de la obtencién de permisos y autorizaciones administrativas

o Riesgos de impacto medioambiental

o Riesgos de oposicion publica

o Riesgo de disponibilidad de emplazamientos adecuados

o Riesgos inherentes al desarrollo, plantacion, productividad y coste de cultivos energéticos forestales

La Sociedad entiende que sus riesgos mas significativos, a los que debe prestlar una mayor atencién, son los que podrian
comprometer la consecucion de los objetivos del Plan Estratégico y/o poner en peligro el mantenimiento de la capacidad
financiera y la solvencia del Grupo a largo plazo. Dado que muchos de los riesgos indicados anteriormente son inherentes a las
actividades que se desarrolian por el Grupo, na es posible neutralizarlos completamente.
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ENCE tiene establecida una organizacidn, con medios, sistemas y procedimientos para identificar, evaluar y confrolar los
riesgos a los que esté expuesla al objeto de controlar sus consecuencias. Los citados riesgos particulares se analizan y
gestionan de forma permanente, y se supervisan de manera integrada a nivel corporative.

La Sociedad considera que los riesgos se encueniran adecuadamente cubiertos.

D.2 Indigue si se han materializado durante el ejercicio, alguno de los distintos tipos de riesgo (operativos,
tecnolégicos, financieros, legales, reputacionales, fiscales...) que afectan a la sociedad y/o su grupo,

NO

En caso afirmativo, indigue las circunstancias gue los han motivado y si han funcionado los sistemas de cornrol
establecidos.

D.3 Indigue si existe alguna comision u otro 4rgano de gobiernc encargado de establecer y supervisar estos
dispositivos de control.

Sl

En caso afirmativo detalle cuales son sus funciones.

Nombre de la comisién u érgano
COMITE DE AUDITORIA

Descripcion de funciones
Asiste al Consejo de Administracién en sus funciones de vigilancia y control mediante el conocimiento de los
sistemas de control interno de la Sociedad, comprobando su adecuracion e integridad {articulos 51. 5) de los
Estatutos y 16.2. 5) de! Reglamento del Consejo). Asimismo, y de acuerdo con el articulo 16.2. 11) del
Reglamento del Consejo correspande al Comité de Auditorla comprobar la adecuacion e integridad de los
sistemas intemos de control y revisar la designacién y sustitucion de sus responsables, supervisando la correcta
gestion del riesgo y de los aspecios medicambienlales y de seguridad, asi como la auditoria de prevencidn de
riesgos laborales. Para elic se apoya en el departamento de Auditoria interna, el cual, bajo una doble
dependencia del Comité de Auditoria y Consejero Delegado, garantiza al Comité de Auditoria y al resto de la
organizacién la supervision eficaz del sistema de conlrol interno que reduzca a niveles razonables el posible
impacto de los riesgos en la consecucion de los objetivos de Grupo Ence, y asegura |a fiabilidad de la informacion
financiera.

Nombre de la comisién u érgano
CONSEJO DE ADMINISTRACION

Descripcign de funciones
Es el maximo responsable de la identificacion de los riesgos y de los sistemas de control internos adecuados que
permilan la consecucidn de los Planes Estratégicos

D.4 Identificacion y descripcién de los procesos de cumplimiento de las distintas regulaciones gue afectan a su
sociedad y/o a su grupo.
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En términos generales, el Comité de Auditoria dentro de sus cometidos de vigilancia, vela por el cumplimiento de todas las
disposiciones legales y normas internas aplicables a todo el Grupo Empresarial Ence. Asimismo, supervisa el proceso de
elaboracidn y la integridad de la informacidn financiera, revisando el cumplimiento de las normas de contabilidad y la correcta
aplicacion de los criterios contables.

Cada drea de negocio es responsable del cumplimiento de la normativa aplicable. No obslante lo anterior, es preciso destacar
ciertas unidades cuyas responsabilidades claramente contribuyen al cumplimiento de la normativa lanto interna como externa:

. Secretaria General : asesore sobre la legalidad formal y material de las actuaciones de la sociedad y de sus Organos de
Gobiemo comprobando su regularidad estatutaria, impulsa aquellas medidas que garantizan que se cumple con la nomativa
vigente, contratando el asesoramiento necesario en relacién a los asuntos que le requieran.,

. Direccion de Auditoria Inlerna: Existen normas, polilicas y procedimientos internos que permiten evitar incumplimienios o en al
caso de que eventualmente pudieran acaecer, se permita su correccion con prontitud. Dicha direccién vela por el cumplimiento
de dicha normativa interna.

. Direccidon General de Capital Humano, que vela por la aplicacién de la regulacion laboral y normativa de prevencién de
riesgos laborales.

. Direccion General de Celulosa, la cual a través de La insercion de los sistemas de las fabricas de Pontevedra, Huelva y Navia
en el registro EMAS (Environmental Management and Auditing System), cumpliende de manera obligada con el Principio de
Mejora Conlinua, ha sido posible gracias al esfuerzo inversor de primera magnitud que la Sociedad ha realizado y sigue
realizando para la implantacion en sus centros de las Mejores Tecnologias Disponibles (MTDs), propuestas a partir de la Ley
16/2002 de Prevencion y Control Integrados de la Conlaminacidn y documentos afines, con el fin de minimizar cada vez mas su
posible impacto en el entomo.

Adicionalmente, la Sociedad cuenta con un Responsable de Cumplimiento Normativo con el fin de velar por |a aplicacidn del
Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de valores.

E - JUNTA GENERAL

E.1 Indique ¥ en su caso detalle si existen diferencias con el régimen de minimos previsto en la Ley de Socledades
Anénimas (LSA) respecto al qudrum de constitucidn de la Junta General

NO

% de gquérum distinto al establecido
en art. 102 LSA para supuestos
generales

% de guérum distinto al establecido
en art, 103 LSA para supuestos
especiales del art. 103

Quérum exigido en 17 convocatoria

Quérum exigido en 2% convocatoria

E.2 Indigue y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen previsto en la Ley de Sociedades Andnimas

(LSA) para el régimen de adopcion de acuerdos sociales.
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NO

Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la LSA.

E.3 Relacione los derechos de los accionistas en relacion con las juntas generales, que sean distintos a los
establecidos en la LSA.

El Reglamento de la Junta General de Accionistas, aprobado por ésta, contiene disposiciones tendenles a sistematizar y
desarrollar las pautas de funcionamiento de este érgano social y que, tomando en consideracion las mejores practicas de las
sociedades cotizadas espafiolas v la propia experiencia de la Sociedad, tienen como misidn cumplir un doble objetivo: (i)
sistemnalizar el proceso de preparacién y desamollo de las Juntas Generales, detallando las concrelas fases y [a intervencion de
los accionistas en cada una de ellas; y (ii} convertirse en la referencia obligada para una informada participacién de los
accionistas en la Junta General fomenlando su parlicipacion en este érgano social.

Las previsiones contenidas en el Reglamento de la Junta refuerzan y garantizan debidamente los derechos que |a Ley olorga a
los acclonistas, fundamentalmente en lo que se refiere, tal y como se acaba de seiialar, a su participacién informada en las
reuniones de la misma. Las concretas previsiones contenidas al respecto en el Reglamenlo de la Junta se describen en el
apartado E.4 siguiente.

En este punto debe citarse la posibilidad a gque se hace referencia en el Reglamento de la Junta sobre delegacién de voto a
distancia y el ejercicio del derecho de voto a distancia.

DELEGACION DE VOTO A DISTANGIA

En este sentido el articulo 10 del Reglamento de la Junta dispona que cuando la representacidn se confiera o notifique a la
Sociedad mediante medios de comunicacion a distancia, stlo se reputara valida si se realiza mediante correspondencia posial,
remitiendo a la Sociedad la tarjeta de asistencia y delegacién debidamente firmada y cumplimentada, u otro medio escrito que,
a juicio del Consejo da Adminislracion en acuerdo previo adoptado al efecto, permita verificar debidamente la identidad del
accionista que confiere su representacion y la del delegado que designa.

La representacién conferida mediante correspondencia o comunicacion electrénica con ta Sociedad sélo se admitira cuando,
atendido el estado de la técnica y la normativa que en su caso desarrolle dicha materia, asi lo determine e! Consejo de
Administracién mediante acuerdo y poslerior comunicacion en el anuncio de convocatoria de la Junta de que se trate y ulterior
desarrallo en la pagina web de la Sociedad. En dicho acuerde, el Consejo de Administracién definira las condiciones aplicables
para el otorgamiento de la representacién mediante correspondencia o comunicacién electrénica, incluyendo necesariamente la
abligacién para el accionista que ejerce su derecho de acompafiar copia en formato electronico de la tarjela de asistencia y
consignar en la comunicacién su firma electrénica recanocida. El Consejo de Administracion podra también, en acuerdo previo
adoptado al efecto, aceptar ofra clase de firma electrénica que retina adecuadas garanlias de autenticidad y de identificacién
del accionisia que delega.

Asimismo, el Consejo podra desarrollar fos sistemas y procedimientos de delegacién a distancia previsios en los parrafos
precedentes, asi como establecer ofros sislemas y procedimientos adicionales, ajustandose en todo caso a las normas que
desarrollen esa materia y a fo previsto en los Estatulos y en el Reglamento de la Junta.

Para su validez, la representacién canferida o notificada por cualguiera da los medios de comunicacidn a distancia que en cada
caso resulten admitidas habra de recibirse por la Sociedad antes de las veinticualtro horas del dia anterior al previsto para la
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celebracion de la Junta en primera convacatoria. El Consejo de Administracion podra establecer una antelacién inferior en el
acuerdo de convocaloria de la Junia de que se trate, anunciandolo en la pagina web.

EJERCICIO DEL YOTO A TRAVES DE MEDIOS DE COMUNICACION A DISTANCIA

El articulo 25 del Reglamenla de la Junta dispone al respecto que los accionistas con derecho de asistencia podran emitir su
voto sobre las propuestas relativas a puntes comprendidos en el orden del dia de cualquier Junta General medianle
comespondencia postal, remitiendo a la Soctedad |a tarjeta de asistencia y voto debidamente firmada y completada al efecto (en
su caso junto con el formulario de voto que al efecto disponga la Sociedad), u otro medio escrito que, a juicio del Consejo de
Administracién en acuerdo previo adoptado al efecto, permita garantizar debidamente [a identidad del accionista que ejerce su
derecho al voto.

La emision del volo mediante correspondencia o comunicacidn electrénica con la Sociedad sdlo se admilira cuando, atendido el
estado de la técnica y la normativa que en su caso desarrolle dicha materia, asi [o determine el Consejo de Administracién
mediante acuerdo y posterior comunicacion en el anuncio de convocatoria de ta Junta de que se trate y ulterior desarrollo en la
pagina web de la Sociedad. En dicho acuerdo, el Consejo de Administracion definira las condiciones aplicables para la emision
del voto a distancia mediante correspondencia o comunicacion electrénica, incluyendo necesariamente la obligacién de que el
accionista que ejerce su defecho acompane copia en formato electronico de la tarjeta de asislencia y consigne en la
comunicacion su firma electrénica reconocida. El Consejo de Administracion podra también, en acuerdo previo adoptado al
efecto, aceptar ofra clase de fimna electronica que reliha adecuadas garantlas de autenticidad y de identificacion del accionista
que efercita su voto.

Una vez que, en su caso, el Consejo determine la admision del sistema de voto mediante correspandencia o comunicacidn
electronica conforme a lo aqui previsto, procurara asimismo adoptar las medidas oportunas para que esa admision del
mencionado sistema de voto se incorpore y refleje en el Reglamenio de la Junta.

Asimismo, el Consejo podra desarrollar los sislemas y procedimientos de votacion a distancia referidos anteriormente, asi como
establecer otros sistemas y procedimientos adicionales, ajustdndose a las normas que desarrollen esa materia y a lo previsto
en los Estatutos y en el Reglamento de la Junta.

Para su validez, el voto emitido por cualquiera de los medics de comunicacion a distancia que en cada caso resulten admitidos
habra de recibirse por la Sociedad antes de las veinticuatro horas del dia anterior al previsto para la celebracidn de la Junla en
primera convocatoria. El Consejo de Administracidn podra reducir esa antelacion en el acuerdo de convocatoria de la Junta de
que se frate, anuncidndolo en la pagina web.

Los accionistas que emitan su voto a distancia seran considerados como presenles a los efectos de la constitucion de la Junta
de que se frate. En consecuencia, las delegaciones realizadas por ellos con anterioridad se entenderan revocadas y las
conferidas con posterioridad se tendran por no efectuadas.

El voto emitido a distancia quedara sin efecto:

{a) Por revocacion posterior y expresa efecluada por el mismo medic empleado para la emisién y dentro del plazo establecido
para ésta.

{b) Por asistencia fisica a la reunidn del accionista que lo hubiera emitido.

" (c¢) Por la enajenacién de las acciones en relacién con las cuales se hubiese ejercitado el derecho de voto, de que lenga

conocimiento la Sociedad.

El Consejo de Administracian, para evilar posibles duplicidades, podra adoptar las medidas precisas para asegurar que quien
ha emitido el voto a distancia o delegado la representacion esta debidamente legitimado para ello can arreglo a lo dispueslo en
los Estatutos y en el Reglamenta de la Junta.

E.4 indique, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacion de los accionisias en las juntas
generales.

De acuerdo con el articulo 7 del Reglamento de la Junta, desde la fecha del anuncio de convaocaloria de la Junta se incorporara
a la pagina web de la Sociedad aquella informacién que se estime conveniente para facilitar la asistencia de los accionistas ala
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Junta y su participacion en ella, incluyendo, en su caso, y a lilulo ejemplificativo:

(a) el formato de la tarjeta de asistencla y, en su caso, de los restantes documentos que deban emplearse para efectuar
delegaciones de voto, con la explicacidn del procedimiento para la obtencidn de los correspondientes originales;

(b} informacién sobre el recinto donde vaya a celebrarse la Junta, describiendo en su caso la forma de acceso a la sala;

(c) descripcién de aguellos mecanismos de delegacién o de votacion a distancia que, en su caso, puedan ser utilizados;

(d} informacion sobre sistemas o procedimientos que se decida habilitar para facilitar el seguimiento de la Junta, lales como
mecanismos de traduccidn simulténea, difusidn a traves de medios audiovisuales, informacion en olros idiomas, etc.

Asimismo, ¥ desde la fecha de publicacién de la convocatoria de |a Junta General la Sociedad procurara incorporar a su pagina
web el texto de todas aquellas propuestas de acuerdos relativas a dicha Junta gue formule o haya formulado el Conssjo, salvo
supuestos de imposibilidad material {articulo 9 del Reglamento de la Junta).

Ademds, la politica de la Sociedad es celebrar |a junta general en un local con las mejores condiciones para el desarrollo y
seguimiento de la reunion, con un gran aforo ¥ ubicado en el centro de la localidad en la que se encuentra &l domicilio social. En
caso de que fuese necesario celebrar la reunidn en diversas salas, la Sociedad dispondra los medios audiovisuales necesarios
que permitan la interconectividad e intercomunicacion entre ellas en tiempo real, y por tanto [a unidad de acto (articulo 12.2 del
Reglamento de la Junta).

Igualmenle, en el Reglamento de la Junta y en los Estalutos Sociales se regula el ejercicio del derecho de voto y la delegacidn
a través de medios de comunicacion a distancia en los términos previstos en los mismos (véase apartado E.3).

E.5 Indique si el cargo de presidente de la Junta General coincide con el cargo de presidente del Consejo de
Administracién. Detalle, en su caso, qué medidas se adoptan para garantizar la independencia y buen
funcionamiento de la Junta General:

]|

Detalles las medidas

Es coslumbre del Consejo de Administracion requerir la presencia de un Notario para que asista a la celebracion de la
Juria General y levante acta de la reunidn {de acuerdo con lo previsto en el articulo 6.2 del Reglamento de la Junta). En
consecuencia, el Presidente y el Secretario de la Junta General no inlervienen en la elaboracion del acta, que se
encomienda a un fedatario publico con la consiguiente garantia de neutralidad para el accionista.

Por lo que se refiere a la verificacion de la vélida constitucion de la reunidn, [a Sociedad dispone de los medios y sistemas
necesarios para realizar el control y el computo informatico de las representaciones y de los volos a distancia, asi como
para la confeccitn de la lista de asistentes -presentes o representados- a la Junta General, que se incorpora en soporte
informatico al acta de la reunidn, y el cdmputo del qudrum de constitucibn y adopeion de acuerdos.

El articulo 13 del Reglamento de la Junta habilita al Consejo de Administracién para facilitar el acceso de los medios de
comunicacion a la Junta General, asi como disponer la grabacién audiovisual de la Junla General.

En refacién con [a actuacion del Presidente en el tumo de intervenciones de los accionistas, el articulo 21 del Reglamento
de la Junta sefala que corresponde a éste determinar el tiempe inicialmente asignado a cada inlervencidn, que sera igual
para todas y nunca inferior a cinco minutos.

En ejercicio de sus facullades de ordenacion del desarrollo de la Junia, y sin perjuicio de ofras actuaciones, el Presidente
tendra, entre ofras, Ias siguientes facultades:

(i} solicilar a los intervinientes que aclaren cuestiones que no hayan sido comprendidas o no hayan quedado
suficienlemente explicadas durante la intervencidn,

(i) prorrogar, cuando lo considere oportune, el liempo inicialmente asignado a cada accionista;

(iii} moderar las intervenciones de los accionistas, solicitando, en caso necesario, que circunscriban su intervencidn a los
asuntos propios de la Junta y se abstengan de realizar manifestaciones improcedentes o de ejercitar de un modo abusivo
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Detalles las medidas

u obstrugcionista su derecho;

{(iv) anunciar a los intervinienles que esta proximo a concluir el iempo de su intervencion para que puedan ajustar su
diseurso y, cuando hayan consumido el tiempo concedido para su intervencién o, si persisten en las conductas descritas
en el epigrafe (jii) anterior, retirarles el uso de la palabra; y

(v) si considerase que su intervencién puede alterar el adecuado orden y normal desarrolle de la reunion, podra
conminarles a que abandonen el local v, en su caso, adoptar las medidas necesarias para el cumplimiento de esta
prevision.

Excepcionalmente, el articulo 24 del Reglamento de [a Junta establece que ante la posibilidad de que se produjesen
disturblos que quebranten de modo significative el buen orden de la reunién o cualguier otra circunstancia extraordinaria
que transitoriamente impida o dificulle su normal desarrollo, el Presidente de la Junta podré acordar la suspensién de [a
sesidn durante el iempo adecuado, con el fin de procurar el restablecimiento de las condiciones necesarias para su
continuacion, El Presidente podra asimismo adoptar las medidas que estime oportunas para garantizar la seguridad de los
presenles y evitar la repeticion de circunstancias que impidan o dificulten el normal desarrollo de la reurion.

Finalmente, el articulo 24.2 del Reglamento de la Junta faculta a los asistentes a la reunién para acordar la prorroga de
sus sesiones durante uno o mas dias consecutivos a propuesta de los administradores o de un ndmero de accionistas que
representen, al menos, una cuarta parte del capital social concurrente a la reunién.

E.6 Indique, en su caso, las modificaciones introducidas durante el gjercicio en el reglamento de la Junta General.

E.7 Indique los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el ejercicio al que se refiere el presente
informe:

Datos de asistencia

% voto a di i
Fecha Junta % de presencia % en o voto a distancia Total
General fisica representacién L. ota
Voto electrénico Otros
22/06/2010 0,480 80,880 0,000 0,000 61,340

E.8 Indigue brevernente los acuerdos adoptados en las juntas generales celebrados en el sjercicio al que se refiere
el presente informe y porcentaje de votos con los que se ha adoptado cada acuerdo.

En la Junta General Ordinaria de Accionistas de 22 de junio de 2010, se adoptaron Jos acuerdos que se describen a
continuacién.

De un total de 258.012.890 acciones (100% del capital social suscrito y desembolsado al tiempo de celebracion de 1a Junta
General), asistieron 158.258.706 acciones, que representaban el 61,34% del referido capital suscrito y desembolsado. De las
158.258.706 acciones asistenles, la relacidn entre presentes y representados, fue, de 1.191.531 acciones presentes

personalmente, que suponian un 0,46% y 157.067.175 debidamente representados, que suponlan un 60,88%.

Los acuerdos adeptados en dicha Junta General fueron los siguienles:
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Primero: Examen y aprobacion, si procede, de las cuentas anuales y del informe de gestion, tanto de Grupo Empresarial ENCE,
5.A. como de su Grupo Consolidado correspondientes al ejercicio de 2009 y de la gestién de su Consejo de Administracion
durante dicho ejercicio. Fue aprobado por mayoria, con la abstencion de 775 acciones.

Segundo: Examen y aprobacién, en su caso, de la propuesta de aplicacion del resuftado de Grupo Empresarial ENCE, S.A..
Fue aprobade por mayoria, sin votos en contra ni abstenciones.

Tercero: Reeleccion y nombramiento de consejeros, y fijacion, en su caso, del nimero de éstos:

Tercero A Reelegir como consejero por el plazo estatutario de tres afos a contar desde la fecha de aprobacion del presenle
acuerdo a D. José Guillermo Zubla Guinea, con el caracter de consejero independiente Fue aprobado por mayoria, con la
abstencién de 500 acciones

Tercero B Reelegir como consejero por el plazo estatutario de tres afios a contar desde la fecha de aprabacidn del presente
acuerdo a D. Gustavo Matias Clavero, con el caracter de consejero independiente. Fue aprobado por mayoria, con la
abstencion de 500 acciones.

Tercero C Reelegir como consejero por el plazo estatutario de tres afios a contar desde la fecha de eprobacion del presente
acuerdo a D. Femando Abril-Martorell Hernandez, con el caracter de consejero externo. Fue aprobado por mayoria, con el voto
en contra de 938.970 acciones, ¥ la abstencion de 500 acciones.

Tercero D Nombrar como consejero por el plazo estatutario de tres afos a contar desde la fecha de aprobacién del presente
acuerdo, con el caricter de consejero dominical, a D. Pedro José Lépez Jiménez, mayor de edad, con domicilio a estos efectos
en Madrid, Paseo de la Castellana, 35, y D.N.|. 13.977.047-Q, ratificando en lo necesario su previo nhombramiento por
cooptacion. Fue aprobado por mayoria, con el voto en contra de 938.970 acciones, y la abstencién de 500 acciones.

Cuarto: Realeccion del Auditor de Cuentas de la Sociedad y de su Grupo Consolidado para el ejercicio 2010. Fue aprobado por
mayoria, sin votos en contra ni abstenciones.

Quinto: Autorizacidn al Consejo de Administracidn para la adquisicion de acciones proplas directamente o a través de
sociedades del Grupo, dejando sin efecto, en la parte no utilizada, la auterizacién acordada por la Junta General celebrada el
dia 29 de junio de 2009 bajo su acuerdo Quinto A) del Orden del Dia, Fue aprobade por mayoria, con el voto el contra de
692.656 acciones.

Sexto Autorizacidn al Consejo de Administracion para ampliar el capital social, conforme a lo establecido en el artfculo 153.1 b}
de la Ley de Sociedades Andnimas y con delegacion para la exclusion del dereche de suscripcion preferente, cuando el interés
de la Sociedad asi lo exija, conforme a lo eslablecido en el articulo 158 de la citada Ley, dejando sin efecto, en la parte no
utilizada, la autorizacion conferida por la Junta General de Accionistas de 25 de junic de 2008 bajo su acuerdo Oclavo B} del
Orden detl Dia.. Fue aprobado por mayoria, con el voto el conlra de 15.872 acciones

Séptimo: Aulorizacion al Consejo de Administracién, con arreglo al régimen general sobre emision de obligaciones (articulos
282 y siguientes de |a Ley de Sociedades Andnimas) y conforme a lo establecido en el articulo 319 del Reglamenlo del Regisiro
Mercantil y 144, 153 y 263 de la Ley de Sociedades Andnimas, para emitir valores negociables de renta fija simple o
instrumentos de deuda de andloga naturaleza, incluyendo participaciones preferentes, asi como valores de renta fija canjeables
o convertibles en acciones, con la facultad en este caso de excluir el derecho de suscripcidon preferente, e incluyendo la
autorizacién para la prestacién por la Compariia de garantias sobre emisiones de los cilados valores por sociedades del Grupo.
Fue aprobado por mayoria, con el voto el contra de 76.427 acciones

Octavo: Aprobacidn, en su caso, de la modificacion del actual Plan de Retribucidn Variable 2007-2011 y delegacién en el
Consejo de Administracion para su desarrollo y ejecucion. Fue aprobado por mayoria, con el voto el contra de 938.970

acciones,

Noveno: Delegacion de facultades para formalizar, interpretar, subsanar y ejecutar los acuerdos adoptados por [a Junta General
de Accionistas. Fue aprobado por mayoria, sin votos en contra ni abstenciones.

E.9 Indique si existe alguna restriccién estatutaria que establezca un nimero minimo de acciones necesarias para
asistir a la Junta General.
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MNUmero de acciones necesarias para asistir 2 [a Junta General J

E.10 Indigue y justifique las politicas seguidas por la sociedad referente a las delegaciones de voto en la junta
general.

La sociedad no ha venido aplicando ninguna politica particular en relacion con las delegacicnes de voto en la Junta General

E.11 Indique si la compafiia tiene conocimiento de la politica de los inversores institucionales de participar o no en
las decisiones de la sociedad:

NO

E.12 Indique la direccién y modo de acceso al contenido de gobierno corporativo en su pagina Web.

Sobre la pantalla correspandiente a la pagina web de la sociedad, www.ence.es, debe pincharse en informacién para
accionistas e inversores

F - GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO

Indigue el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del Cédigo Unificado de buen gobierno.
En el supuesto de no cumplir alguna de ellas, explique las recomendaciones, normas, practicas o criterios, que aplica la
sociedad.

1. Que los Estatutos de las sociedades cotizadas no limiten el nimero méaxime de votos que pueda emitir un mismo
accionista, ni contengan otras restricciones que dificulten la foma de control de la sociedad mediante la adquisicién de sus

acciones en el mercado.
Ver epigrafes: A.%, B.1.22, B,1.23 y E.1, E.2

Cumiple
2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan pdblicamente con precision:
a) Las respeclivas areas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asi como las de la sociedad

dependiente cotizada con las demas empresas del grupo;

b} Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan presentarse.
Ver epigrafes: C.4 y C.7
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No Aplicable

3. Que, aungue no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la aprobacion de la Junta General de
Accionistas las operaciones que entrafien una modificacién estructural de la sociedad y, en particular, las siguientes:
a) La transformacion de sociedades cotizadas en compafias holding, mediante "filializacion™ o incorporacién a
entidades dependientes de actividades esenciales desarrolladas hasta ese momento por la propia sociedad, incluso
aungue ésta mantenga el pleno dominio de aqueilas;
b) La adquisicion o enajenacion de aclivos operatives esenciales, cuando entrafie una medificacion efectiva del
objeto social;
c) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la liquidacién de la sociedad.

Cumple

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la Junta General, incluida la informacion a que se refiere
la recomendacién 28, se hagan publicas en el momento de la publicacién del anuncio de la convecatoria de la Junta.

Cumple

5. Que en la Junta General se voten separadamente aquellos asuntos que sean sustancialmente independientes, a fin de
que los accionistas puedan ejercer de forma separada sus preferencias de voto. Y que dicha regla se aplique, en
particular:

a) Al nombramiento o ratificacion de consejeros, que deberan votarse de forma individual;

b) En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupo de articulos que sean sustancialmente

independientes.
Var epigrafe: E.8

Cumple

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de que los intermediarios financieros que aparezcan legitimados
como accionistas, pero actlien por cuenta de clientes distintos, puedan emitir sus votos conforme a las instrucciones de

éslos,
Ver epigrafe; E.4

Cumple

7. Que el Consejo desemperie sus funciones con unidad de propdsito e independencia de criterio, dispense el mismo
trato a todos los accionistas y se guie por el interés de la compariia, entendide como hacer maximo, de forma sostenida,
el valor econémico de la empresa.

Y que vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de interés (stakeholders) la empresa respete las leyes y
reglamentos; cumpla de buena fe sus obligaciones y contratos; respete los usos y buenas practicas de los sectores y
territorios donde ejerza su actividad; y observe aquellos principios adicionales de responsabilidad social que hubiera
aceptado voluntariamente.

Cumple
8. Que el Consejo asuma, come niclec de su mision, aprobar la estrategia de la compafiia y la organizacion precisa

para su puesta en practica, asi como supervisar y controlar que la Direccién cumple los objetivos marcados y respeta el
objeto e interés social de la compafiia. Y que, a tal fin, el Consejo en pleno se reserve la competencia de aprobar:
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a) Las politicas y estrategias generales de |a sociedad, y en particular:
i} ElPlan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y presupuesto anuales;
iy La politica de inversiones y financiacion;
it} La definicion de la estructura del grupo de sociedades;
iv) La politica de gobierno corporativo;
v) La politica de respansabilidad social corporativa;
vi) La politica de retribuciones y evaluacién del desemperio de los altos directivos;
vii) La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento periédico de los sistemas interncs de
informacion y control.

viii) La politica de dividendos, asi como la de autocartera v, en especial, sus limites.
Ver epiqrafes: B.1.10, B.1.13, B.1.14 y D.3

b} Las siguientes decisiones :
iy A propuesta del primer ejecutivo de la compariia, el nombramiento y eventual cese de 1os altos directivos, asi

como sus clausulas de indemnizacién.
Ver epigrafe: B.1.14

i) La retribucién de los consejeros, asi como, en el caso de los gjecutivos, la retribucién adicional por sus

funciones ejecutivas y demas condiciones que deban respetar sus contratos.
Ver epfgrafe: B,1.14

ii) La informacion financiera que, por su condicién de cotizada, la sociedad deba hacer publica periddicamente.
iv) Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantia o especiales caracteristicas, tengan
caracter estratégico, salvoe que su aprobacién corresponda a la Junta General;
v) La creacién o adquisicion de participaciones en entidades de propésito especial o domiciliadas en paises o
territorios gque tengan la consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u
operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.
¢) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o representados en el
Consejo, o con personas a ellos vinculados ("operaciones vinculadas”).
Esa autorizacion del Consejo no se entenderd, sin embargo, precisa en aquellas operaciones vinculadas que
cumplan simulianeamente las tres condiciones siguientes:
12, Que se realicen en virtud de confratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliquen en masa a
muchos clientes;
22, Que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter general por quien actile como suministrador del
bien o servicio del que se trate;
3%, Que su cuantia no supere el 1% de los ingresos anuales de la sociedad.
Se recomienda que el Consejo apruebe las operaciones vinculadas previo informe favorable del Comité de
Auditoria o, en su caso, de aguel otro al que se hubiera encomendado esa funcién; y que los consejeros a los
que afecten, ademas de no ejercer ni delegar su derecho de voto, se ausenten de la sala de reuniones mientras
el Consejo delibera y vota sobre ella.
Se recomienda que las competencias que aqui se atribuyen al Consejo lo sean con caracter indelegable, salvo las
mencionadas en las letras b) y ¢), que podran ser adoptadas por razones de urgencia por la Comisidén Delegada,

con posterior ratificacién por e! Conssejo en pleno.
Ver epigrafes; C.1 y C.6

Cumple

9. Que el Consejo tenga la dimension precisa para fograr un funcionamiento eficaz y participativo, lo que hace

aconsejable que su tamafio no sea inferior a cince ni superior a quince miembros.
Ver epigrafe: B.1.1

Cumple
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10. Que los consejeros externos dominicales e independientes constituyan una amplia mayoria del Consejo y que el
numero de consejeros ejecutives sea el minimo necesario, teniendo en cuenta la complsjidad del grupo societario y

el porcentaje de participacion de los consejercs ejecutivos en el capital de la sociedad.
Ver epigrafes: A.2, A.3, B.1.3 ¥y B.1.14

Cumnple

11. Que si existiera alglin consejero externo que no pueda ser considerado dominical ni independiente, la sociedad

explique tal circunstancia y sus vinculos, ya sea con la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.
Ver epigrafe: B.1.3

Curmnple

12. Que dentro de los consejeros externos, la relacidn entre el namero de consejeros dominicales y el de
independientes refieje la proporcidon existente entre el capital de la sociedad representado por los consejeros
dominicales y el resto del capital.
Este criterio de proporcionalidad estricta podra atenuarse, de forma que el peso de los dominicales sea mayor
que el que corresponderia al porcentaje total de capital que representen:
1° En sociedades de elevada capitalizacidon en las que sean escasas o nulas las participaciones accionariales
que tengan legalmente la consideracion de significativas, pero existan accienistas, con paquetes accionariales de
elevado valor absoluto.
2° Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralidad de accionistas representados en el Consejo, y

no tengan vinculos entre si.
Ver epigrafes: B.1.3, A.2 ¥y A.3

Curmnple

13. Que el nimero de consejeros independientes represente al menos un tercio del total de consejeros.
Ver epfgrafe: B.1.3

Cumple

14. Que el caracter de cada consejero se explique por el Consejo ante la Junta General de Accionistas que deba
efectuar o ratificar su nombramiento, y se confirme 0, en su caso, revise anualmente en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo, previa verificacion por la Comision de Nombramientos. Y que en dicho Informe también se
expliquen las razones por las cuales se haya nombrado consejeros dominicales a instancia de accionistas cuya
participacién accionarial sea inferior al 5% del capital; y se expongan las razones por las que no se hubieran
atendido, en su caso, peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya participacion

accionarial sea igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros dominicales.
Ver epigrafes: B.1.3 y B.1 4

Cumple

15. Que cuando sea escaso o nulo el nimero de consejeras, el Consejo explique los motivos y las iniciativas
adoptadas para corregir tal situacién; y que, en particular, la Comisién de Nombramientos vele para que al
proveerse nuevas vacantes:
a) Los procedimientos de seleccién no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccidn de
consejeras;

b) La compaiiia busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres que retinan el perfil
profesional buscado.
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Ver epigrafes: B.1.2, B.1.27 y B.2.3

Explique
£l articulo 17.2 d) del Reglamento del Consejo de Administracion alribuye a la Comisién de Nombramientos y Retribuciones la
funcién de velar por que, al proveerse nuevas vacanles o al nombrar nuevos consejeros, los procedimienios de seleccién no
adolezcan de sesgos implicitos que puedan implicar discriminacidn por razén de género. La Comision de Nombramientos y
Retribuciones dio cumplimiento a este cometido en relacidn con las propuestas de nomhramiento de consejeros que se
sometieron a la Junta General durante el ejercicio 2010

16. Que el Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se asegure de que los consejeros
reciban con caracter previo informacion suficiente; estimule el debate y la participacién activa de los consejeros
durante las sesicnes del Consejo, salvaguardandoe su libre toma de posicidn y expresion de opinion; y organice y
coordine con los presidentes de las Comisiones relevantes la evaluacién periédica del Consejo, asi como, en su

caso, la del Consejero Delegado o primer ejecutivo.
Ver epigrafe: B.1.42

Cumple

17. Quue, cuando el Presidente del Consejo sea tamhién el primer &jecutive de la sociedad, se faculte a uno de los
consejeros independientes para solicitar la convocatoria del Consejo o la Inclusion de nuevos puntos en el orden del
dia; para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externcs; y para dirigir [a evaluacion por

el Consejo de su Presidente.
Ver epigrafe: B.1.21

No Aplicable

18. Que el Secretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuacicnes del Consejo:
a} Se ajusten a la letra y al espiritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los aprobados por los organismos
reguladores;
h) Sean conformes con los Estatutos de la sociedad y con los Reglamentos de la Junta, del Consejo y demas
que tenga la compaiia:
c) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Cédigo Unificado que Ia
compafiia hubiera aceptado.
Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del Secretaric, su nombramiento y
cese sean informados por la Comision de Nombramientos y aprohados por el pleno del Consejo; y que dicho

procedimiento de nombramiento y cese conste en el Reglamento del Consejo.
Ver epigrafe: B.1.34

Cumple

19. Que el Consejo se relna con la frecuencia precisa para desempefiar con eficacia sus funciones, siguiendo el
pregrama de fechas y asuntos que establezca al inicio del ejercicio, pudiende cada Consejero proponer otros puntos

del orden de! dia inicialmente no previstos.
Ver epigrafe: B.1.29

Cumple Parcialmente
El Consejo de Administracion se ha reunido en 12 ocasiones durante 2010, una frecuencia adecuada para desempefiar con
eficacia sus funciones, sigulendo el programa establecido al comienzo del ejercicio. No obstanle, el Reglamento del Consejo no
prevé que cada consejero pueda proponer otros puntos de orden del dia inicialmenle no previslos, siendo necesario que la
propuesta provenga de un tercio de [os consejeros (articulo 10 del Reglamenle del Consejo de Administracién).

BORRADOR / 562

ﬂ



AR SN I SUE AgE B RS AN K25 DN BIF 00N MmN A A M W

20. Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se cuantifiquen en el Informe

Anual de Gobierno Corporativo. Y que si la representacion fuera imprescindible, se confiera con instrucciones.
Ver epigrafes: B.1.28 y B.1.30

Cumple

21. Que cuando los consejeros o el Secretaric manifiesten preocupaciones sobre alguna propuesta o, en el caso de
los consejeros, sobre la marcha de la compafiia y tales preocupaciones no queden resueltas en el Consejo, a
peticion de quien las hubiera manifestado se deje constancia de ellas en el acta.

Cumple

22. Que el Consejo en pleno evalle una vez al afio:
a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo;
b) Partiendo del informe que le eleve la Comision de Nombramientos, el desempefio de sus funciones por el
Presidente del Consejo y por el primer ejecutivo de la compafia;

¢) El funcionamiento de sus Comisiones, partiendo del informe que éstas le eleven.
Ver epigrafe: B.1.19

Cumple

23. Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacidn adicional que juzguen
precisa sobre asuntos de la competencia del Consejo. Y que, salvo que los Estatutos o el Reglamento del Consejo

establezcan otra cosa, dirijan su requerimiento al Presidente o al Secretario del Consejo.
Ver epigrafe: B.1.42

Cumple

24. Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento preciso para el
cumplimiento de sus funciones. Y que la sociedad arbitre los cauces adecuados para el ejercicio de este derecho,

que en circunstancias especiales podra incluir el asesoramiento externo con cargo a la empresa.
Ver epigrafe: B.1.41

Cumple

25. Que las sociedades establezcan un programa de orientacién que proporcione a los nuevos consejergs un
cenocimiento rapido y suficiente de la empresa, asi como de sus reglas de gobierno corporativo. Y que ofrezcan
también a los consejeros programas de actualizacidén de conocimientos cuando las circunstancias lo aconsejen.

Cumple Parcialmente
A las personas nombradas miembros del Consejo de Administracidn se les proporciona un dossier con la documentacion
necesaria relativa al funcionamiento de la Sociedad que incluye los Estatutos, el Reglamento del Consejo de Administracion, y
el Reglamento de la Junta General. Ademas, se les hace saber la plena disponibilidad del Secretario del Consejo y demas
personas responsables de la comparniia para cualquier cuestion gue puedan necesilar,

26. Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su funclidn el tiempo y esfuerzo necesarios para
desempefiaria con eficacia y, en consecuencia:

a) Que los consejeros informen a la Comision de Nombramientos de sus restantes obligaciones profesionales,
por si pudieran interferir con la dedicacién exigida;

b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el nimero de consejos de los que puedan formar
parte sus consejeros.
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Ver epigrafes: B.1.8, B.1.3 y B.1,17

Cumple Parcialmente
Se cumple la recomendacion incluida en la letra a) de este ndmero.

No se cumple la recomendacion incluida en Ja letra b} de este ndmero,

27. Que la propuesta de nombramiento o reeleccion de consejeros que se eleven por el Consejo a la Junta General
de Accionistas, asi como su nombramiento provisional por cooptacién, se aprueben por el Consejo:
a) A propuesta de la Comision de Nombramientos, en el caso de consejeros independientes.

b} Previo informe de la Comisién de Nombramientos, en ¢! caso de los restantes consejeros.
Ver epigrafe: B.1.2

Cumple

28, Que las sociedades hagan publica a través de su pagina Web, y mantengan actualizada, a siguiente informacion
sobre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biogréfico;

b) Ofros Consejos de administracion a los que pertenezca, se trate o no de sociedades cotizadas;

c) Indicacion de la categoria de consejero a la que pertenezca segun corresponda, sefalandose, en el caso de

consejercs dominicales, el accionista al que representen o con quien tengan vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en la sociedad, asi como de los posteriores, y;

e) Acciones de la compania, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.

Cumple Parcialmente
En relacién con esta recomendacion, no se cumple la letra b) en lo que se refiere a sociedades no colizadas. El reslto es
informacién que figura en este Informe y como tal en ka pagina web de |a Sociedad

29. Que los consejeros independientes no permanezcan como lales durante un periodo continuado superior a 12

anos.
Ver epligrafe: B.1.2

Cumple

30. Que los consejeros dominicales presenten su dimisién cuando el accionista a quien representen venda
integramente su participacion accionarial. Y que también lo hagan, en el nimero que corresponda, cuando dicho
accionista rebaje su participacidén accionarial hasta un nivel que exija la reduccién del nimero de sus consejeros

dominicales.
Ver epigrafes: A.2, A.3 y B.1.2

Cumple

31. Que el Consejo de Administracidén no proponga el cese de ningln consejero independiente antes del
cumplimiento del periodo estatutario para el que hubiera sido nombrade, salvo cuando concurra justa causa,
apreciada por el Consejo previo informe de la Comision de Nombramientos. En particular, se entendera que existe
justa causa cuando el consejero hubiera incumplido los deberes inherentes a su carge ¢ incurrido en algunas de las
circunstancias descritas en el epigrafe 5 del apartado il de definiciones de este Cédigo.
Tambien podra proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de Ofertas Publicas de Adquisicion,
fusiones u ofras operaciones societarias similares que supongan un cambio en la estructura de capital de la
sociedad cuando tales cambios en la estructura del Consejo vengan propiciados por el criterio de
proporcionalidad sefialado en la Recomendacion 12,
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Ver epfgrafes: B.1.2, B.1,5 y B.1.28

Cumple

32. Que las saociedades estahlezcan reglas que obliguen a los consejeros a infarmar y, en su caso, dimitir en
aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la seciedad y, en particutar, les obliguen a
informar al Conseje de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asi como de sus posleriores
vicisitudes procesales.
Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra €l auto de apertura de juicic oral por alguno de los
delitos sefialados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Anénimas, el Consejo examine el caso tan pronto
como sea posible y, a la vista de sus circunstancias concretas, decida si procede o no que el consejero contintde
en su cargo. Y que de todo ello el Consejo de cuenta, de forma razonada, en el Informe Anual de Gobierno

Corporativo.
Ver epigrafes: B.1.43 v B.1.44

Cumple

33. Que tedos los consejeros expresen claramente su oposicion cuando consideren gque alguna propuesta de
decisidn sometida al Consejo puede ser contraria al interés social. Y que otro tanto hagan, de forma especial los
independientes y demas consejeros a quienes no afecte el potencial conflicto de interés, cuando se trate de
decisiones que puedan perjudicar a los accionistas nc representados en el Consejo.
Y que cuando el Consejo adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que el consejero hubiera
formulado serias reservas, éste saque |as conclusiones que procedan y, si optara por dimitir, explique las razones
en la carta a gue se refiere la recomendacién siguiente.
Esta Recomendacion alcanza también al Secretario del Consejo, aunque no tenga la condicion de consejero.

Cumple

34. Que cuando, ya sea por dimisidn o por otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del término de su
mandato, explique las razones en una carta que remitira a todos los miembros del Consejo. ¥ que, sin perjuicio de
que diche cese se comunique como hecho relevante, del motive del cese se dé cuenta en el Informe Anual de

Gobierno Corporativo.
Ver epfgrafe; B.1.5

Cumple Parcialmente
El Reglamento del Consejo de Administracion no exige que se expliquen las razones de la dimisidn mediante una carta remitida
a todos los miembros del Consejo. Respecto de las bajas causadas en el ejercicio 2010, se han expuesto los motivas en el
presente Informe Anual de Gobierno Corporativo

35. Que la politica de retribuciones aprobada por el Consejo se pronuncie como minimo sobre las siguientes
cuestiones:
a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacion en el Consejo y
sus Cornisiones y una estimacion de la retribucion fija anual a la que den origen;
b) Conceptos retribulivos de caracter variable, incluyendo, en parlicular;
i} Clases de consejeros a los que se apliquen, asi como explicacién de la importancia relativa de los
conceptos retributivos variables respecto a los fijos.
iiy Criterios de evaluacion de resultados en los que se base cualquier derecho a una remuneracion
en acciones, opciones sobre acciones o cualquier componente variable;
iii} Parametros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales {bonus) o de otros
beneficios no satisfechos en efectivo; y
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ivl Una estimacién del impaorte absoluto de las retribuciones variables a las que dard origen el plan
retributivo propuesto, en funcién del grado de cumplimiento de las hip6tesis u objetivos que tome
como referencia.
¢) Principales caracteristicas de los sistemas de prevision (por ejemplo, pensiones complementarias, seguros de
vida y figuras analogas), con una estimacion de su importe o coste anual equivalente.
d) Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direccion como
consejeros ejecutivos, entre las que se incluiran:
i} Duracién;
ii) Plazos de preaviso; ¥
iii) Cualesquiera otras clausulas relativas a primas de contratacion, asi como indemnizaciones o
blindajes por resolucién anticipada o terminacion de la relacion contractual entre la sociedad y el

consejero ejecutivo.
Ver epigrafe:; B.1.15

Cumple

36. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante entrega de acciones de la
sociedad o de sociedades del grupo, opciones sobre acciones o instrumentos referenciados al valor de la accion,
retribuciones variables ligadas al rendimiento de la sociedad o sistemas de prevision.

Esta recomendacién no alcanzard a la entrega de acciones, cuando se condicione a que los consejeros las

mantengan hasla su cese como consejero.
Ver epigrafes: A.3 y B.1.3

Cumple

37. Que la remuneracién de los consejeros externos sea la necesaria para retribuir la dedicacion, cualificacion y
responsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada como para comprometer su independencia.

Cumple

38. Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta las eventuales
salvedades que consten en el informe del auditor externo y minoren dichos resultados.

No Aplicable

39. Que en caso de retribuciones variables, las politicas retributivas incorporen las cautelas técnicas precisas para
asegurar que tales retribuciones guardan relacién con el desempefio profesional de sus beneficiarios y no derivan
simplemente de la evolucion general de los mercados o del sector de actividad de la compafiia 0 de otras
circunstancias similares.

No Aplicable

40. Que el Consejo someta a votacion de fa Junta General de Accionistas, como punto separado del orden del dia, y
con caracter consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros. Y que dicho informe se
ponga a disposicion de los accionistas, ya sea de forma separada o de cualquier otra forma que la sociedad
considere conveniente.
Dicho informe se centrari especialmente en la politica de retribuciones aprobada por el Consejo para el afio ya
en curso, asl como, en su caso, la prevista para los afios futuros. Abordara todas las cuestiones a que se refiere
la Recomendacion 35, salvo aquellos extremos que puedan suponer la revelacidn de informacion comercial
sensible. Hara hincapié en los cambios mas significativos de tales politicas sobre la aplicada durante el gjercicio
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pasado al que se refiera la Junta General. Incluird también un resumen global de cémo se aplicd la palitica de
retribuciones en dicho ejercicio pasado.

Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempefiado por la Comisién de Retribuciones en la
elaboracién de la politica de retribucicnes vy, si hubiera utilizado asesoramiento externo, de la
identidad de los consultores externos que lo hubieran prestado.

Ver epigrafe: B.I.16

Cumple Parcialmente

El Consejo de Administracién de la Sociedad, en cumplimiento del articulo 28.3 del Reglamento del Consejo, ha aprobado, a
propuesta de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros
con el alcance y detalle previsto en esta recomendacion. Dicho informe esta a disposicion del acdionista desde la convocatoria
de la Junla General gue, ademas, dispone de amplia informacion al respecto en la memoria de las cuentas anuales y en el
presente informe (véase epigrafe B.1.16)

41. Que la Memoria detalle las retribucicnes individuales de los caonsejeros durante el ejercicio e incluya:
a) El desglose individualizado de la remuneracion de cada consejero, que incluira, en su caso:

i) Las dietas de asistencia u otras retribuciones fijas como consejero;

ii) La remuneracidn adicional como presidente o miembro de alguna comisian del Consejo;

iii) Cualquier remuneracion en concepto de participacidn en beneficios o primas, y la razén por la
que se otorgaron;

iv) Las aportaciones a favor del consejero a planes de pensiones de aportacién definida; o el
aumento de derechos consolidades del consejero, cuando se trate de aportaciones a planes de
prestacion definida;

v} Cualesquiera indemnizaciones pactadas o pagadas en caso de terminacion de sus funciones;
vi) Las remuneracicnes percibidas como consejero de otras empresas del grupo;

vii) Las retribuciones por el desempefio de funciones de alta direccion de los consejeros ejecutivos;
viii) Cualquier otro concepto retributivo distinte de los anteriores, cualquiera que sea su naturaleza o
la entidad del grupo que lo salisfaga, especialmente cuando tenga la consideracion de operacion
vinculada o su omisién distorsione la imagen fiel de las remuneraciones totales percibidas por el
consejero.

b) El desglose individualizado de las eventuales entregas a consejeros de acciones, opciones sobre acciones o
cualquier otro instrumento referenciado al valor de la accién, con detalle de:

i) Numero de acciones u opciones concedidas en el afio, y condicicnes para su ejercicio;

i) Numero de opciones ejercidas durante el afio, con indicacidn del nimero de acciones afeclas y el
precio de gjercicio;

iiiy Numero de opeiones pendientes de ejercitar a final de afo, con indicacion de su precio, fecha y
demas requisitos de ejercicio;

iv) Cualguier medificacién durante el afio de las condiciones de ejercicio de opciones ya concedidas.

c) Informacion sobre la relacidn, en dicho ejercicio pasado, entre la retribucion obtenida por los consejeros
ejecutivos y los resultados u otras medidas de rendimiento de la sociedad.

Cumple Parcialmente

En la Mernoria de 1a Sociedad se contiene el desglose individualizado de los diferentes conceptos retributivas devengados por
las consejeros en relacion con las funciones propias de sus cargos.

42. Que cuando exista Comision Delegada o Ejecutiva {en adelante, "Comisién Delegada”), la estructura de
participacién de las diferentes categorias de consejeros sea similar a 1a del propio Consejo y su secretario sea el del

Consejo.

Ver epfgrafes: B.2.1 y B.2.6
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Cumple Parciaimente
La Comision Ejecutiva estd compuesla por dos consejeros ejecutivos, un dominical, un independiente y un externo {ni dominical
ni independiente).

El Consejo considera equilibrada la composicion de la Comision Ejecutiva descrita en el parrafo anterior. El porcentaje de
consejeros independientes en dicha Comisién es de 1 de 5, es decir el 20%, mientras que en el Consejo es del 35,71%.
Ademas, el Secretario del Consejo lo es también de la Comisién Ejecutiva. E! Consejo considera por [o demas razonable y
conveniente que los consejeros ejecutivos formen parte de la Comisidn Ejecutiva.

En consecuencia, el Consejo estima que ha observado sustancialmente esta recomendacion 42.

43. Que el Consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por la
Comisién Delegada y que todos los miembros del Consejo reciban copia de las actas de las sesiones de la
Comisién Delegada.

Explique
De los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por la Comision Ejecutiva en cada reunidn se informa en la siguiente
reunion del Consejo de Administracion. De todas tas reuniones de la Comision Ejeculiva se levanta acta, que se pone a
disposicion de todos los miembros del Consejo.

44. Que el Consejo de Administracion constituya en su seno, ademas del Comité de Auditoria exigido por la Ley del
Mercado de Valores, una Comision, o dos comisicnes separadas, de Nombramientos y Retribuciones.
Que las reglas de composicion y funcionamiento del Comité de Audiioria y de la Comisidn o comisiones de
Nombramientos y Retribuciones figuren en el Reglamento del Consejo, e incluyan las siguientes:
a} Que el Consejo designe los miembros de estas Comisiones, teniendo presentes los conocimientos, aptitudes y
experiencia de los consejeros y los comelidos de cada Comision; delibere sobre sus propuestas e informes; y
ante &l hayan de dar cuenta, en el primer pleno del Consejo posterior a sus reuniones, de su actividad y
responder del trabajo realizado;
b} Que dichas Comisiones estén compuestas exclusivamente por consejeros externos, con un minimo de tres. Lo
anterior se entiende sin perjuicio de ia asistencia de consejeros ejecutivos o altos directivos, cuando asi lo
acuerden de forma expresa los miembros de la Comision.
c) Que sus Presidentes sean consejeros independientes.
d) Que puedan recabar asesoramiento externc, cuando lo consideren necesario para el desempeno de sus
funciones.

e) Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitira copia a todos los miembros del Censejo.
Ver epigrafes:; B.2.1 y¥ B.2.3

Cumple Parcialmente
A tenor de lo previsto en los articulos 16, 17 y 27 del Reglamento del Consejo y de la practica social existente, la Sociedad
cumple con fodos los extremos de la recomendacién salvo en lo relativo a la presidencia de la Comisién de Nombramijentos y
Retribuciones, que recae en un consejero externo (ni dominical ni independiente).

De todas las reuniones del Comité de Auditoria y de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones se levanta acta que se
pone a disposicion de todos los miembros dsl Consejo. Asimismo, de cada reunion del Comité de Auditorla y de la Comisidn de
Nombramientos y Retribuciones se informa en la siguiente reunién del Consejo de Administracion,

45. Que la supervision del cumplimiento de los codigos internos de conducta y de las reglas de gobierno corporativo
se atribuya a la Comisidn de Auditorfa, a la Comisidn de Nombramientos, o, si existieran de forma separada, a las
de Cumplimiente o Gobierno Corporativo.

Cumple
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46. Que los miembros del Comité de Auditoria, y de forma especial su presidente, se designen teniendo en cuenta
sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestién de riesgos.

Cumple

47. Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcion de auditoria interna que, bajo la supervisién dal Comité
de Auditoria, vele por el buen funcionamiento de los sistemas de informacion y control interno.

Cumple

48. Que el responsable de [a funcidn de auditoria interna presente al Comité de Auditoria su plan anual de trabajo; le
informe directamente de las incidencias que se presenten en su desarrollo; y le someta al final de cada ejercicio un
informe de actividades.

Cumpte

49, Que la politica de centro! y gestién de riesgos identifique al menos:
a) Los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnoldgicos, financieros, legales, reputacicnales...) a los que se
enfrenta la sociedad, incluyendo entre los financieros o econémices, los pasivos contingentes y otros riesgos
fuera de balance;
b} La fijacién del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable;
c) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en case de que llegaran a
materializarse;
d) Los sistemas de informacion y control interno que se utilizaran para controlar y gestionar los citados riesgos,

incluidos los pasives contingentes o riesgos fuera de balance.
Ver epigrafes: D

Cumple

50. Que corresponda al Comité de Auditoria:

1° En relacién con los sistemas de informacién y control interno:
a) Supervisar el procese de elaboracion y la integridad de la infermacién financiera relativa a la
socledad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la
adecuada delimitacién del perimetrc de consolidacién y la correcta aplicacion de los criterios
contables.
b) Revisar periddicamente los sistemas de control interno y gestién de riesgos, para que los
principales riesgos se identifiguen, gestionen y den a conccer adecuadamente.
c) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditeria interna; propener la seleccién,
nombramiente, reeleccién y cese del responsable del servicio de auditoria interna; propener el
presupuesto de ese servicio; recibir informacion periédica sobre sus actividades; y verificar que la
alta direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.
d) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma
confidencial y, si se considera apropiado, anénima las irregularidades de potencial trascendencia,
especialmente financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa.

2° En relacién con el auditor externo:
a) Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccién y sustitucion del auditer
externo, asi como las condiciones de su contratacion.
b} Recibir regularmente del auditor externc informacién sobre el plan de auditoria y los resultados de
su ejecucion, y verificar que la alta direccién tiene en cuenta sus recomendaciones.
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c) Asegurar la independencia del auditor externc y, a tal efecto:
i) Que la sociedad comunigue como hecho relevante a la CNMV el cambic de auditor y lo
acompaiie de una declaracion scbre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor
saliente y, si hubieran existido, de su contenido.
ii) Que se asegure de que la sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre
prestacion de servicios distintos a los de auditeria, los limites a la concentracion del negocic
del auditor y, en general, las demas normas establecidas para asegurar la independencia de
los auditores;
iii} Que en caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la hubieran
motivado.

d) En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las

auditorias de las empresas que lo integren.
Ver epigrafes: 8,1.35, B.2.2, B.2.2 y D.3

Cumple

51. Que el Comité de Auditoria pueda convocar a cualquier empleado o directivo de la sociedad, e incluso disponer
que comparezcan sin presencia de ningln otre directivo.

Cumple

52. Que el Comité de Auditoria informe al Consejo, con caracter previo a la adopcidén por éste de las
correspondientes decisiones, sobre los siguientes asuntos sefalados en la Recomendacidn 8:
a) La informacidn financiera que, por su condicién de cotizada, la sociedad deba hacer publica periddicamente.
El Comité debiera asegurarse de que las cuentas intermedias se formulan con los mismos criterios contables que
las anuales y, a tal fin, considerar la procedencia de una revision limitada del auditor externo.
b) La creacién o adquisicion de participaciones en enlidades de propdsito especial o domiciliadas en paises o
territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u
operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.
¢) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcion de informe previo haya sido atribuida a otra Comisién de

las de supervision y control.
Ver epigrafes: B.2.2 y B.2.3

Cumple

53. Que el Consejo de Administracién procure presentar las cuentas a la Junta General sin reservas ni salvedades
en el informe de auditoria y que, en los supuestos excepcionales en que existan, tanto el Presidente del Comité de
Auditoria como los auditores expliquen con claridad a los accionistas el contenido y alcance de dichas reservas o

salvedades.
Ver epigrafe: B.1.38

Cumple

54. Que la mayoria de los miembros de la Comisién de Nombramientos -o de Nombramientos y Retribuciones, si

fueran una sola- sean consejeros independientes.
Ver epigrafe: B.2.1

Explique
La Comisién de Nombramientos y Retribuciones esta conformada por dos consejeros deminicales, un independiente y un
externo (ni dominical, ni independiente). La Sociedad considera que la indicada Comisién realiza su labor de un modo correcto
y satisfactorio
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55, Que correspondan a la Comisién de Nombramientos, ademas de las funciones indicadas en las
Recomendaciones precedentes, las siguientes:
a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consgjo, definir, en consecuencia,
las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante, y evaluar el tiempo y
dedicacion precisos para que puedan desempefar bien su cometido.
b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesion del Presidente y del primer ejecutivo
¥, en su caso, hacer propuestas a! Consejo, para que dicha sucesion se produzca de forma ordenada y bien
planificada.
¢} Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer gjeculivo proponga al Consejo.
d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género sefialadas en la Recomendacion 14 de este
Cadigo.

Ver epigrafe: B.2.13
Cumple

56. Que la Comision de Nombramientos consulte al Presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, especialmente
cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos.
Y que cualquier consejero pueda solicitar de la Comision de Nombramientos que tome en consideracion, por si
los considerara idéneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de consejero.

Cumple

57. Que corresponda a la Comision de Retribuciones, ademas de las funciones indicadas en las Recomendaciones
precedentes, las siguientes:
a) Proponer al Consejo de Administracion:
i) La politica de retribucion de los consejeros y altos directivos;
i) La retribucion individual de los consejeros ejecutivos y las demas condiciones de sus contratos.
iii} Las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos,

b) Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la sociedad.
Ver epfigrafes: B.1.14 y B.Z.3

Cumple

58. Que la Comision de Retribuciones consulte al Presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, especialmente
cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y altos directivos.

Cumple

G - OTRAS INFORMAGIONES DE INTERES

Si considera que existe algdn principio o aspecto relevante relativo a las practicas de gobierno corporativo aplicado
por su sociedad, que no ha sido abordado por el presente Informe, a continuacidn, mencione y explique su
contenido.

1. ACLARACIONES PARTICULARES SOBRE DISTINTOS APARTADQOS DEL INFORME

APARTADO A2
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Las variaciones en las participaciones recogidas tanto en el cuadro A.2 como en el A.3 derivan de la suscripcion de la
ampliacion de capital efectuada en marzo de 2010 (seg(n follelo registrado el 4 de marzo de 2010).

APARTADQ A3

El presente infarme tiene por objeto la estructura de la propiedad del capital social al cierre del ejercicio 2010. Por ello, no se
han reflejado en el apartado A.3 las adquisiciones o enajenaciones posteriores al cierre del ejercicio.

En relacion con los derechos que Relos Operativos XX, S.L. posee sobre acciones de la Sociedad, ha de sefalarse que los
5.460.391 derechos que se declaran cotresponden a un instrumento financiero adquiride por Retos Operativos XXI, S.L. que
consiste en la venta de cuatro ‘put” {(opcidn de venta) por importe de 891.026 acciones, 1.713.512 acciones, 1.142.341
acciones y 1.713.512 acciones, respectivamente, y con liquidacion por enfrega fisica de la accién. Se informa de que dichas
opciones son del tipo “europen’ y en consecuencia solo pueden ser ejercitadas en la fecha de vencimiento. Por ello, en caso de
que llegada la fecha de vencimiento la contrapartida del contrato “put” decidiera vender las acciones, Retos Operalivos XX,
§.L. quedaria obligada a comprarlas al precio de ejercicio pactado. Dichos instrumentos financieros fueron contratados el 10 de
enero de 2008 y han sido prorrogados, sucesivamente, hasta el 14 de enero de 2011 y hasta el 13 de enero de 2012,

APARTADO A8

En relacién con la cobertura del nuevo Plan de Incentivos a largo plazo para el periodo 2010-2015, aprobado por el Consejo de
Administracion el 30 de noviembre de 2010 en suslitucion del Plan de Retribucion Variable para el periodo 2007-2011, con
fecha 14 de octubre de 2010 se firmd una novacidn del conirato de prestacidn de servicios y de permula financiera ("equity
swap’), suscrito entre ENCE y Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid con fecha 18 de junio de 2008. Esta novacion
tiene por finalidad adaptarlo al citado Plan de Incentivos a Largo Plazo, sin alterar la fecha de expiracion inicial de! coniralo,
fijada en el 30 de junio de 2012.

APARTADOS B.1.11a) y ¢) y B.1.12

La remuneracion indicada en el apartado B.1.11 a) incluye la retribucién devengada durante el ejercicio en relacién con las
funciones propias de su condicidn de miembros del Consejo de Administracidn, sus comisiones y comités.

La remuneracion indicada en el apartado B.1.11 ¢} para los consejeros ejecutivos incluye la retribucién devengada durante el
ejercicio 2010 por el Presidente. Dicha retribucién incluye liquidaciones de gastos correspondientes a ejercicios anteriores.

La remuneracion indicada en los apartados B.1.11 y B.1.12 no incluye la remuneracién devengada por el Consejero Delegado
salienle en vitud de su contrato de arrendamiento de servicios, ni el importe correspondiente a la liguidacidn de dicho contralo,
conceptos cuyo importe ha ascendido a un total de 2.462.664 euros.

La remuneracién indicada en el cuadro B.1.12 incluye a D. Luis Aperribay Bilbao y D. Jose Manuel Seoane Garcla, que
causaron baja durante el gjercicio 2010.

Habiendo sido implantado en 2007 el denominado Plan de Retribucidn Variable para el periodo 2007-2011, entre cuyos
beneficiarios se encontraba el consejero delegado, e} pasado 22 de junio de 2010 ia junia general autorizd la modificacidn de
dicho plan y delegd en el consejo de administracion las facultades necesarias para poner en practica dicha modificacion, sobre
la base de los principios fundamentales aprobados por la junta. El consejo de administracion aprobd el 30 de noviembre de
2010 el Plan de Incentivos a Largo Plazo para el periodo 2010-2015, que modifica y sustituye al Plan de Retribucion Variable
para el periodo 2007-2011.

El nuevo consejero delegado, D. Ignacio de Colmenares y Brunet, se ha incorporado con efeclos desde el 1 de enero de 2011
al Plan de Incentivos a Largo Plazo para el periodo 2010-2015 aprobado por el consejo de administracion de la Sociedad el 30
de noviembre da 2010, con la asignacién méxima de 1.000.000 de opciones prevista en dicho plan.

Esla previsto que antes del 31 de marzo de 2011, el consejo de administracion, previo informe favorable de la comision de

nombramientos y retribuciones, decida y comunique al consejero delegado el plazo de vigencia durante el que se exiendera el
Plan de Incentivos a Largo Plazo 2010-2015, y fije el ndmero maximo de opciones susceplibles de serle concedidas durante
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cada ejercicio de vigencia.

APARTADO B.1.39

Los auditores de cuentas de la Sociedad han audilado, ademas de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al
ejercicio 2010, las de sociedades pertenecientes a su grupo que tienen obligacion de ser auditadas.

APARTADO B.1.40

Las participaciones de D. Juan Luis Arregui Ciarsolo y D. Fernando Abril-Martorell en el capital de la sociedad Foresta Capital,
S.L. son indirectas

D. Javier Arregui Abendivar, persona fisica representante del consejero Retos Operativos XXI, 8.A., es también representante
persona fisica del Administrador Unico de la sociedad Foresta Capital, 8.L. No obstante, D. Javier Aregui Abendivar, no tiene
participacion en el capiial de Foresta Capital, S.L.

D. José Carlos del Alamo Jiménez es titular de un 0,1% del capital social de la sociedad Diel Silex Biomasa S.L. (filial de
Tecnoma Energia Sostenible S.A)

APARTADOSB.2.1yB23

Por acuerdo del consejo de adminisiracion de 28 de septiembre de 2009 se cred la Comisién de Desarrollo de Planes
Forestales Territoriales que estd compuesta por los siguientes miembros:

Nombre Cargo Tipologia

DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO PRESIDENTE EJECUTIVO

DON IGNACIO DE COLMENARES Y BRUNET VOCAL EJECUTIVO
NORTENA PATRIMONIAL SL VOCAL DOMINICAL
ATALAYA INVERSIONES SL VOCAL DOMINICAL

DON PEDRO JOSE LOPEZ JIMENEZ VOCAL DOMINICAL

D. PEDRO BARATO TRIGUERO VOCAL INDEPENDIENTE
DON CARLOS DEL ALAMO JIMENEZ VOCAL INDEPENDIENTE

Por acuerdo del consejo de administracién de 28 de septliembre de 2009 se reguld la organizacién y funcicnamiento de la
Comisién de Desarrollo de Planes Forestales Termritoriales, cuya breve descripcidn es la siguiente:

(a) Composicion: estard infegrada por un méaximo de seis consejeros, entre los que estaran el Presidente y el Consejero
Delegado de |a Sociedad. Su presidente serd el del Consejo de Administracion, siendo el Consejero Delegade quien sustituira
al Presidente en caso de ausencia de éste. La Comision podra designar un secretario de entre sus miembros o solicitar que
dicha funcién la desempefie cualquiera de los directivos de la Sociedad que asista a sus reuniones.

(b)Y Competencias: sin parjuicic de otros cometidos que pueda asignarle el Consejo, la Comision de Desariollo de Planes
Forestales Territoriales sera compelente para informar, asesorar, colaborar y hacer propuestas en las sigulentes malerias, vy

cualesguiera otras relacionadas con ellas:

(i} Establecimiento de la estralegia global de actuacién de la Sociedad en materia de promocion de la ordenacidn territorial
forestal y su desarrollo en los diferentes ambitos territoriales en que pretenda operar.

(ii) Procesos de elaboracién, modificacién o impulso, en su caso, de Planes forestales territoriales de las diferentes
Comunidades Autdnomas donde opere la compaidia.

(ilf) Relacion institucional con las diferentes autoridades competentes y en particular con las aulondmicas y locales para impulsar
la gestion forestal de [a compaila
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(iv) Desarrollo de experiencias pilotos en materia de cooperacién y/o concentracién de propledades o de gestion de masas
forestales

{c) Funcionamiento: la Comlsién de Desarrollo de Planes Forestales Territoriales se reunird cada vez que a juicio del Presidente
de la Comisién o cualquiera de sus miembros resulte conveniente para el buen desempeno de sus funciones. Podra asistir a las
sesiones de la Comision, con voz pero sin voto, cualquier persona de la Compaiiia o ajena a ésta que sea requerida para ello.
De las acluaciones realizadas se dara cuenta al Consejo de Administracién mediante informes periddicos que detallen los
avances de los planes de trabajo establecidos.

La Comisién de Desamollo de Planes Forestales Territoriales se constituye en principio con vocacion de actuar con caracter
puntual y temporal en refacion con los planes forestales que la compafila quiere desamollar en los ambilos territoriales donde
pretende operar. Por esta razén, y dada su interinidad inicial, no se ha considerade oportuno incorporar en este momento al
Reglamento del Consejo de Administracion la regulacion de la Comision de Planes Forestales Terriloriales antes acordada; no
obstante, dicha regulacién podra incluirse en el futuro a la vista del desarrello y continuidad de la actividad de la Comisidn.

Durante el ejercicio 2010, la Comisidn ha celebrado 2 reuniones.

APARTADO E.1

De acuerdo con el articulo 29 de los Estaiulos Sociales, los quérum estatutarios no se diferencian del régimen previsto en la
LSA. Asi, la Junla General quedara validamente constituida en primera convocatoria cuando los accionistas presentes o
representados posean al menos el 25% del capital suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria sera valida la
constitucion de la Junia cualquiera que sea el capital concurrente a [a misma.

No obstante, para que la Junta General Ordinaria o Extraordinaria pueda acordar validamente la emisidn de ohligaciones, el
aumento o la disminucién del capital, la transformacidn, fusién, escisidn o disolucidon de la Sociedad y, en general, cualguier
modificacién de los Estatutos Sociales, sera necesaria en primera convocaloria, la concurrencia de accionistas presentes o
representados que posean, al menos, €l cincuenta por cienlo del capital suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria
serd suficiente la concurrencia del veinticinco por ciento de diche capital. Cuando concurran accionistas que representen menos
del cincuenta por ciento del capital suscrito con derecho a volo, los acuerdos a que se refiere este parrafo sdlo podran
adoptarse validamente con el voto favorable de los dos tercios del capital, presente o representado, en la Junta.

APARTADO E.2

De acuerdo con lo previsto en los Estatutos (articulo 35.4), y en el Reglamento de la Junta (articulo 27) la mayoria necesaria
para aprobar un acuerdo requerira el voto favorable de la mitad mas uno de los accionistas con derecho a volo, presentes o
representados en la Junta (salvo que los Eslatutos -véase E.1 - o la ley estipulen una mayoria superior), confiriendo a cada
aceién un voto. Todo ello sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 26, apartado 3, cuarto parrafo, del Reglamento de la Junla
General que dispone que para la adopcién de acuerdos relativos a asuntos no comprendidos en el orden del dia, no se
consideraran como acciones concurientes presentes, ni tampoco representadas, las de aquellos accionistas que hubieren
participado en la Junta a través de medios de votacion a distancia. Para la adopcidn de alguno de los acuerdos a que se refiere
el articulo 114.1 de la Ley del Mercado de Valores, no se consideraran como representadas, ni tampoco como presentes,
aquellas acciones respecto de las cuales no se pueda ejercitar el derecho de voto por aplicacion de lo establecido en dicho
precepio.

APARTADO E.9

Conforme se prevé en los Estatutos (articulo 30.1) y el Reglamento de la Junta (articulo 11.1}, podran asistir a la Junta Genersal
todos los accionisfas de fa Sociedad, siempre que sus acciones figuren inscritas a su nombre en los corespondientes registros
contables con cinco dias de antelacidn a la fecha en que haya de celebrarse la Junta. Para gjercitar su derecho de asistencia, el
accionista debera proveerse de la correspondiente tarjeta de asistencia, hasta dos dias antes de la fecha de la Junta, en [a
forma que sefale el anuncio de convocatoria. Asimismo, todo accionista que tenga derecho de asistencia podra hacerse
representar en la Junta General por medio de otra persona; la representacion debe conferirse por escrito (en soporte papel o
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electronico) v con caracter especial para cada Junta {articulo 31.1 de los Estatutos Sociales y articulo 10.1 Reglamento de Ia
Junta). La representacién es siempre revocable, La aststencia a la Junta del representado, ya sea fisicamente o por haber
emitido el voto a distancia, supone la revocacién de cualquier delegacion, sea cual fuere la fecha de ésla (articulo 31.2 de los
Estatutos Sociales y articulo 10.2 Reglamento de [a Junia).

Dentro de este apartado podra incluirse cualquier otra informacién, aclaracion o maliz, relacionados con los
anteriores apartados del informe, en la medida en que sean relevantes y no reiterativos.

En concreto, indique si la sociedad esta sometida a legislacién diferente a la espafiola en materia de gobierno
corporativo v, en su caso, incluya aquella informacidn que esté obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en
el presente informe,

Definicién vinculante de consejero independiente:
Indique si alguno de los consejeros independientes tiene o ha tenido alguna relacién con la sociedad, sus accionistas
significativos o sus directivos, que de haber sido suficientemente significativa o importante, habria determinado que el

consejero no pudiera ser considerado como independiente de conformidad con [a definicidn recogida en el apartado 5 del
Cddigo Unificado de buen gobierno:

NO

Fecha y firma:

Este informe anual de gobierno corporative ha sido aprobado por el Consejo de Administracién de la sociedad, en su
sesidn de fecha

28/02/2011

Indique si ha habido Consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacién con la aprobacion del
presente Informe.

NO
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Las cuentas anuales y el informe de gestion correspondientes al ejercicio 2010 de Grupo Empresarial ENCE,
5. A. han sido formulados por los Administradores de la Sociedad el 28 de febrero de 2011 y se identifican por ir
extendidas en 54 hojas de papel ordinario las cuentas anuales (numeradas de la 1 a la 5 los estados financieros
y de la 1 a la 49 la memoria explicativa), 9 hojas el informe de gestion (numeradas de la 1 a la 9) y
adicionalmente, como anexo al informe de gestién, el informe anual de gobierno corporative, extendido en 70
hojas numeradas de 1a 1 a la @ La totalidad de las hojas anteriormente descritas, han sido firmadas por el
Secretario del Consgfp, firmando en esta ultima hoja todos los Consejeros que son:

D. Juan Luis ArrdguilCiargolo ‘ D. lanacio de ColmenaresV Brunet

D. Lllavier Echenique Landiribar . José Carlos det Alamo Jiménez |

D. Jose Guillermo Zibia Guinea D. Gustavo Matias Clavero

D. Pascual Fernandez Martinez D. Pedro BaKfta Triguero

D. José Manuél Sefra Perf§ ATALAYA DE INVERSIQNEES’,S}R./L'.
representada por D. Gonz uarez Martin

RETOS OPERA'Tlvgs xxl SA, NORTEN I/BA‘I'TQW SL.
representada pon i rregui_.: repr ada por&r Jesis Ruar‘lo Mochales

Abendivar | _ ‘

D. Hedro José Lopez Jiméngz D. Fernando Abril-Martorell Herhandez
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS v Geloit s

A los Accionistas de
Grupo Empresarial ENCE, S A

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Grupo Empresarial ENCE, S.A. y Sociedades
Dependientes, que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2010 y la cuenta
de pérdidas y ganancias y el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado de cambios en el patrimonio
neto y el estado de flujos de efectivo y la memoria consolidados correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha. Como se indica en la Nota 3.1 de la memoria adjunta, los Administradores de la
Sociedad Dominante son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Grupo, de acuerdo con
las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Union Europea, y demas
disposiciones del marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia,
que requieren ¢l examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de si su presentacion, los principios y criterios contables
utilizados y las estimaciones realizadas estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera
que resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada de
Grupo Empresarial ENCE, S.A. y Sociedades Dependientes al 31 de diciembre de 2010 asi como de los
resultados consolidados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo conselidados correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, adoptadas por la Union Europea, y demas disposiciones del marco normativo de informacién
financiera que resultan de aplicacion,

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que los
Administradores de Grupo Empresarial ENCE, S.A. consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion
consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2010. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado con el alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros
contables de Grupo Empresarial ENCE, S.A. y Sociedades Dependientes,

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C N° 50692
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Grupo Empresarial
ENCE, S.A. y Sociedades
Dependientes

Cuentas Anuales Consolidadas del
gjercicio 2010 elaboradas conforme a las
Normas Internacionales de Informacion
Financiera adoptadas por la Unién
Europea e Informe de Gestién
Consolidado, junto con el Informe de
Auditoria independiente
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GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(Miles de Euros)

Ejerr.icin Ejercicio
Notas 2010 2009

ACTIVO NO CORRIENTE B77.832 980.154
Inmovilzado intangibie 6 6.534 4972
Propiedad, planta y equipo 7 747.140 737 807
Inversiones inmobiliarias 2302 3.413
Activos bioldgicos 8 166.187 155 238
Otras inversiones financieras 5788 5494
Achvas por impuestos diferidos 18 49.881 73.230
ACTIVO CORRIENTE 353.873 244,072
Existencias 11 1058911 48 844
Deudares camerciales y otras cuentas a cobrar 12 139 9533 90 546
Administraciones Plblcas deudoras 18 20.119 12 260
Inversianes financieras a corto plazo

- Dernvados 10 786 -

- Otras inversiones financreras 14 586 1913
Efectivo y otros activas liquidos eguivalentes 16 70983 49.132
Otros activos corrientes 1.535 1.377

TOTAL ACTIVO 1.331.705 1.224.226
PATRIMONIO NETO 13
Caprtal sodial 232 212 157.410
Prirna de emisién 254.328 199.058
Reservas

Reserva legal 30808 30.270

Reserva voluntana 17 662 148 586

Reservas en sociedades consolidadas por integracidn glabal 121 536 149 131
Ajusies en patrimanio por valoracion 47 533 47 448
Resultado del ejeracio atribudo a la Sociedad Dominante 64.711 (154 571}
Acciones propias (2 434) (435)
Patrimonic neto atribulble a los accionistas de la Socledad Dominanta 766.256 576.807

TOTAL PATRIMONIO NETO 766.356 576.697
PASIVO NO CORRIENTE 345.267 25B.422
Prowstones a largo plazo 15 23833 20.381
Deuda financiera a largo plazo 16 242962 165.755
Subvenciones 14 9.960 7.076
Instrumentos financieros denvados 10 36 562 42.952
Ouros pasivos financieros 17 8.321 8.791
Pasivos por impuestos diferidos 18 23.649 23 467
PASIVO CORRIENTE 220.062 388.907
Deuda financiera 16 6.277 186 240
Instrurnentas financieros denvados 10 4.591 -
Ctros pasivos financieros 17 704 518
Acreedares comerciales y otras cuentas a pagar 12 20t 063 195.259
Deudas con las Administraciones Plblicas-Impuesto sobre beneficios 18 2188 2809
Otras deudas con las Adminisiracianes Pabiicas 18 4.893 3656
Otros pasivos cormentes 346 424
TOTAL PATRIMONIO NETO ¥ PASIWVO 1.331.705 1.224.226

Las Notas 1 a 27 de la Memona consokdada adjunta forman parte integrante del balance de situacion consalidado al 31 de diciembre

de 2010.




GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS DE LOS EJERCICIOS 2010 Y 2008

{Miles de Eurcs)

Ejercicio Ejercicia
Nota 2010 2008
Opaearaciones continuadas:
Importe neto de [a cifra de negocios 9 a 830758 §35.551
Resullado por operaciones de cobertura 10 {4.852) 3 B0B
Varniacion de existencias de producios ferminados y en curso de fabricacion 4.840 (17 422)
Aprovisionamientos 19b {367 034) {348.163}
MARGEN BRUTO 463.712 173.774
Trabajos efectuados por el Grupo para su inmovilizade 27.814 34.438
Otros ingresos de explotacion 3.548 3,006
Subvenciones de capital iransfendas a resuliados 14 7.247 8 238
Gastos de personal 19¢c (84 317) (88.730)
Dotacian a la amortizacion 8 7yB {61 206) (46 B12)
Detenoros de valor y resultados del inmovilizado material e inmatenal 7 222 (10 845)
Ctros gasios de explotacion 19.e (239 744) (145.570)
BENEFICIO/{PERDIDA} DE EXPLOTACION 1"7.2717 (72.501)
Ingresos financieros 2.016 2438
Vanactn en el valor razonable de instrumenios financieros 10 2463 {21 232}
Otros gastos frnancieros 16 (31.482) (25.995)
Diferencias de cambio 62 A56
RESULTADO FINANCIERQ NEGATIVO (26.941) (44.333)
BENEFICIO{PERDIDA) ANTES DE IMPUESTOS 80.338 {116.8234)
Impuesto sobre beneficios 18 {25.625) 39283
BENEFICIO{PERDIDA) DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES
CONTINUADAS a4.711 {77.551)
Operacionss interrumpidas:
Pérdida del glercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de smpuesios 23 - {77 020)
BENEFICIO/(PERDIDA} DEL EJERCICIO 19.g &4.711 {154.571}
Bensficiol/{Pérdida) por accién:
Basico 20 0,27 {0,88)
Diludo 20 0,27 {0,88)

Las Notas 1 a 27 de la Memoria consohdada adjunta forman parte mntegrante de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
del ejeracio 2010




GRUPQ EMPRESARIAL ENCE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO EN LOS EJERCICIOS 2010 Y 2009

B] ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

{Miles de Euros)

Resuttado del
Ejercicio Acciones y Ajustes en
Prima de Diferencias | Atribuido a la | participaciones | Patrimonic
Capital Emisién y de Socledad |en el Patrimonlo| Neto por Patrimenic
Nota Suscrito Reservas conversian Dominante Propio Valoracidén Neto
Saldc al 31 de diciembre de 2008 13 157.410 522074 (740) 4.742 - 456.078 729.564
I. Total ingresosigastos) recanocidos - - - (154.571) - 1.498 {153.073)
1. Operaclanes con socios o propietarios
- Dismbucién de dividendos - - - - - - -
- Operaciones ¢on acones propias - 100 - (435) - (335)
IN. Otras variaciones en gl patrimonio neto
- Traspasos entre parlidas de patntmonio nelo - 4002 740 {4 742) - - -
- Otras vanacanes - 869 - - {128) 741
Saido al 31 de dicismbre de 2009 13 157.410 527.045 - {154.571) {435) 47.44B8 £76.897
L. Total ingresos/{gastoa) reconocidos - - - B4 711 - a5 54796
IL Opsraciones con socios o propistarios
- Aumemos de capital 74802 51662 - - - - 126 .464
- Cperaciones con acciones propias - 198 - - (1.999} - {1801)
lll. Otras variacionss en el patrimonio neto
- Traspasos entre partidas de patimanio nelo - {154 571) - 154 571 - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2010 13 232,242 424.334 - 54.711 {2.434) 47.533 768.356

Las Notas 1 a 27 de la Memona consolidada adjunta forman parte integranie del estado tota! ¢e cambios en el pammone neto consolidado del ejeracie 2010,




GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO DE LOS EJERCICIOS 2010 Y 2009

A} EST. DE INGRESOS ¥ GASTOS RECO 1DOS CONSOLIDADOS
{Miles de Euros)

Ejerciclo Ejercicio
Mota 2010 2009

RESULTADC DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GAMANCIAS CONSOLIDADA. (I} 13 4711 {154.671)
Ingresos y gastos Imputados directamente ol patrimonic neto consolldade

- Por cotiertura de flujos de efectivo {7 892) 9 158)

- Efecta imposttive 2 367 2748
TOTAL INGRESOS ¥ GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO(N 13 {5.525) {6.410}
Transferenclas a la cuenta de pérdidas y gananclas conasolidada

- Por coberturas de flujos de efectivo 8014 11 2596

- Efecto impasilivo {2 404) (3388)
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA GIJENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA (1% 13 5.610 7.908
TOTAL INGRESODS Y GASTOS RECONGCIDOS CONSOLIDADOS {I+1k+Hly N 84.796 {153.073)

Las Molas 1 a 27 de la Memona consoligada adunta forman perte integrante del eslado ¢e ingresos y gastes reconocidos consohdacos del ejercicio 2010



GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS DE L OS EJERCICIOS 2040 Y 2009
(Miles de Eurps)

Ejercicio Ejercicio
2010 2009

1.- FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado consotidado del ejercicio antes de impuestos. 90 336 (193 B854}
Ajusles del resultado
- Amorbizacién de actvos materiales 49 158 35470
- Agotamiento de la reserva loreslal 10671 9.744
- Amartizacion de activos intangibles 1.377 1598
- Variacion provisiones y olros gastos a distriburr (neto) 10 562 11376
- Ganancias/Pérdidas por enaienacion de activo (750) 3764
- Ingresos financieros (2016} (3 875)
- Gastos financieros 28 956 48 208
- Ajustes por penodificacion . {474)
- Subvenciones transferidas a resutados @s7) 77.020
Cambios en el capital circulante- (68.970) 116.23T7
Deundores comerciaies y olras cuemas a cobrar (60 004) 34877
Olros achivos circulantes {12 663} {1.167)
Paswo comenle 25728 276 828
Ewstencias . (22.031) 55 699
Otros Mujoe de efectivo de las actividades de explotacidn- (28.442) (17.318)

- Pagos de inlereses (30 280) (20 474)

- Cobros de intereses 1848 2438

- Cobros (pages) por impuesto sobre beneficios - 7
Flujos netos de efectivo de actividades de explotacion (I} 89.995 ar.¢s
2- FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Inversiones: (08.828) (170.304)
Achvos matenales (96 918) (163 930)
Actvos intangibles {1.614) {2.446)
Otros achvos linancieros {294) (3 928)
Desinvarsiones: - 220.360
Desnversién proyecto Uruguay - 229360
Flujos netos de efectivo de actividades de inversién (lI) (98.828) 59.056
3.- FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros y pagoe por instrumentos de patrfimonlo: 123.205 (335)

- Emision de inslrumentos de patrimonro neto de gaslos de ampliacion 124.920 -

- Adquisicion de instrurmentos de patimonio propio (11753 (6.132)

- Engjenacitn de instrumentos de patnmonic prop:o 10038 5797
Cobros y pagos por instrumsntos de pasivo financiero: (82.523) (102.766)
Aumento (disminucidn) deudas con enlidades de crédito, neto de gastos de formalzacion (94 233) (102.821}
Subvenciones secibidas 1.710 55
Flujos netos de efectivo de actividades de financiacion (IIF) 30.682 {103.101)
AUMENTO/MDISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (H1l+if) 21.851 43.870
Efectivo o equivalenle al comienzo del ejeraicic 49132 5262
Efectivo o equivalentes at final del ejeracio 70983 49132

Las Netas 1 a 27 de la Memoria consclidada adjunta forman paite inlegrante dei estado de flujos de efeclivo consolidado del ejeracic
2010.




Grupo Empresarial ENCE, S.A. y Sociedades Dependientes
Memoria consolidada del

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2010

Actividad del Grupo y Plan Estratégico

Grupo Empresarial ENCE, S.A. (en adelante "ENCE” o “la Sociedad Dominante™ se constituyd en el afo 1968
bajo ia denominacion social de Empresa Nacional de Celulosas, S.A. y tiene ubicado su domicilio social en el
Paseo de la Castellana, 35 de Madrid. Su objeto social, de acuerdo a lo esfablecido en sus estatutos, consiste
en:

a) la fabricacion de pastas celuldsicas y derivados de éstas, obtencion de productos y elementos necesarios
para aquéllas y aprovechamiento de los subproduclos resultantes de ambas;

b) la produccion por cualguier medio, venta y utilizacion de energia eléctrica, asi como de otfras fuentes de
energia, y de las malerias 0 energias primarias necesanas para su generacion, de acuerdo con las
posibilidades previstas en ia tegislacion vigente; y su comercializacion, compraventa y suministro, bajo
cualquiera de las modalidades permitidas por la ley. La Sociedad no desarrollara ninguna actividad de ias
indicadas para la cual la normativa aplicable exija condiciones o limitaciones especificas, en tanto en
cuanto no dé exacto cumplimiento a las mismas;

¢} el cultivo, explotacion y aprovechamiento de bosgques y masas forestales, trabajos de forestacion, y
realizacién de trabajos y servicios especializados de tipo forestal. La preparacion y transformacién de
productos forestales. El aprovechamiento y explotacion mercantil y comercializacion en todos los 6rdenes
de los productos forestales (incluyendo biomasa y cultivos energéticos forestales), sus derivados y
subproductos. Estudios y proyectos forestales;

d) el proyecto, promocion, desarrollo, construccion, operacion y mantenimiento, de las instalaciones a que se
refiere los apartados a), b) y c} anteriores.

Para llevar a cabo su actividad, el Grupo dispone de tres fabricas ubicadas en Asturias, Pontevedra y Huelva,
donde se lleva a cabo la produccion de pasta de celulosa con calidades de blanqueo ECF (libre de cloro
elemental) y TCF (totalmente libre de cloro) a partir de madera de eucalipto, con una capacidad conjunta de,
aproximadamente, 1,3 millones de toneladas anuales.

Con el objetivo de asegurar el abastecimiento de madera en el proceso produclivo de fabricacion de pasta de
pape! y satisfacer las necesidades de biomasa para las plantas de generacion de energia, el Grupo dispone de
una superficie patrimonial gestionada de 115.789 hectareas, de las que 77.612 hectareas son en propiedad.

De forma complementarnia a la produccién de pasta de celulosa el Grupo produce energia eléctrica a partir de los
biocombustibles generados en el proceso productive (biomasa y lignina), y en menor medida utilizando gas y
fuel. La capacidad de generacion es de 230 megavatios anuales, aproximadamente, repartidos en 6
instalaciones.

Las acciones de la sociedad Dominante cotizan en la Bolsa de Madrid.

Sociedades del Grupo

En estas cuentas anuales consclidadas del ejercicio 2010 se han consolidado por el método de integracién
global las siguientes sociedades dependientes, en las que la Sociedad Dominante tiene participacion directa o
indirecta del 100%:

-
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Adicionalmente, forman parte del Grupo las siguientes sociedades actualmente inactivas en las que la Sociedad
Dominante participa en un 100% de su capital social: Electricidad de Navia, S.L.U, Tisti de Lourizan, S.L.U,
Ibercel Celulosa, S.L.U., Enersilva, S.L.U., Celulosas de M'Bopicua, S.A., Las Pléyades Argentina, S.A., Las
Pléyades Uruguay, S.A., Zona Franca M'Bopicud, S.A. y Encell Limited.

Por su parte, el Grupc mantiene participaciones minontarias en determinadas compafiias que no han sido
consolidadas por su escasa relevancia: Transporie de Celulosa y Madera, S.A., panticipada en un 40% de su
capital social; Imacel, A.E.|.E., sociedad inactiva, participada en un 50% de su capital social; Sociedad Andaluza
de Valorizacion de la Biomasa, S.L. parlicipada en un 6% de su capital social, y Electroquimica de Hernani, S.A.,
participada en en un 5%.

Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas

3.1 Bases de presentacién

Las cuentas anuales consolidadas def ejercicic 2010 se han obtenide a parlir de los registros contables y de tas
cuentas anuales de la Sociedad Dominante y las sociedades integrantes del Grupo.

Estas cuentas anuales consolidadas han sido preparadas de acuerdo al marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion y, en particular, de acuerdo con las Normas Intemnacionales de Informacién
Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea conforme a lo dispuesto por el Reglamento (CE) n® 1606/2002
del Parlamento Europeo y por la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de medidas fiscales, administrativas y de
orden social, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Grupo al 31 de
diciembre de 2010 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de
efectivo consolidados que se han producido en el Grupo durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha.

No obstante, y dado que los principios contables y critenios de valoracion aplicados en la preparacion de las
cuentas anuales consolidadas del Grupo bajo NIIF-UE al 31 de diciembre de 2010 pueden diferir de los utilizados
por algunas de las sociedades integradas en el mismo (normativa local), en el proceso de consolidacion se han
introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios y
adecuarios a las NIIF-UE.

Las cuentas anuales consclidadas del Grupo del ejercicio 2010 formuladas por los Administradores de la
Sociedad Dominante se someleran a la aprobacion de su Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose
que seran aprobadas sin ninguna modificacién. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2009
fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante el 22 de junio de 2010.

3.2 Principales decisiones relativas a las NIIF

En relacion con la presentacion de Jos estados financieros consolidados y resto de informacion contenida en la
memoria consolidada, el Grupo tomo las siguientes decisiones:

a. El euro es la moneda funcional del Grupo; las cuentas anuates consolidadas se expresan por tanto en
euros.

b. El balance de situacién consolidado se presenta distinguiendo entre partidas corrientes (corlo plazo) y no
corrientes {largo plazo); asimismo la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada se presenta por
naluraleza.

¢. El Grupo ha optado por presentar el estado de flujos de efectivo consolidado siguiendo el método
indirecto.

3.2.1 Nommas e interpretaciones efectivas en el presente periodo

Desde el 1 de enero de 2010 se estan aplicando las normas, modificaciones o interpretaciones nuevas
siguientes: Revision de fa N/IF 3 y Modificacion NIC 27-Combinaciones de negocios, Modificacion NIC
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39- Flementos designables como partida cubierta, Modificacion NIC 32- Clasificacion derechos sobre
acciones y Modificacion de fa NIIF 2- Pagos basados en acciones dentro def Grupo. El contenido de
eslas normas e interpretaciones se recogia en la Nota 3 de la memona de las cuentas anuales del
ejercicio 2009 y su entrada en vigor no ha supuesto ningln impacto significativo para el Grupo.

3.2.2 Normas e interpretaciones emitidas no vigentes

A la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales consolidadas, las siguientes son las normas e
interpretaciones mas significativas que habian sido publicadas por el |ASB, pero no habian entrado adn
en vigor, bien porque su fecha de efectividad es posterior a la fecha de las cuentas anuales
consolidadas, o bien porque no han sido ain adoptadas por la Union Europea:



Norma

Contenido

Aplicacion obligatoria
ejercicios iniciados
a partir de

Aprobadas para uso en UE:
Modificacion de la W1C 32 -
Instrumenios financieros:
Presentacion - Clasificacién de
derechos sobre acciones

Revision de NIC 24 -
Informacién a revelar sobre
partes vinculadas

Modificacion de la CINIIF 14 -
Anticipos de pagos minimamente
obligatorios

CINIIF 19 Cancelacion de
pastvos financieros con
instrumentos de patrimonio

No aprobadas para su uso en
UE (b):

NIIF 9 Instrumentos financieros:
Clasificacion y valoracion
(publicada en noviembre de 2009
y en octubre de 2010)

Mejoras en las NIIF (publicadas
en mayo de 2010)

Modificacién del NITF7 -
Instrumentos financieros:
Desgloses - Transferencias de
activos financieros {publicada en
octubre de 2010)

Modifica el tratamiento contable de
los derechos. opciones y warrants
denominados en una moneda distinta
a la funcional

Modifica la definicién de "parte
vinculada” y reduce los requisitos de
informacién para las entidades
vinculadas Gnicamente porque estan
bajo control, control comiin o bajo
mfluencia significattva del Gobierno

El pago anticipado de aportaciones en
virtud de un requisito de financiacion
minima puede dar lugar a un activo

Tratamiento de la extincion de pasivos
financieros mediante la emision de
acciones

Sustituye a los requisitos de
clasificacién y valoracién de activos y
pasivos financieros de NIC 39

Modificaciones de una serie de normas

Amplia y refuerza los desgloses sobre
transferencias de activos financieros

Periodos anuales iniciados a partir
del 1 de febrero de 2010 (a)

Periodos anuales iniciados a partir
del 1 de enero 2011 {a)

Periodos anuales iniciados a partir
del 1 de enero de 2011 (a)

Periodos anuales iniciados a partir
del 1 de julio de 2010 (a)

Periodos anuales iniciados a partir
del 1 de enero de 2013

Mayoritariamente obligatorias para
los periodos iniciados a partir del

1 de enero de 2011; algunas son
obligatorias para los periodos
iniciados a partir del 1 de julio de
2010

Periodos anuales iniciados a partir
del 1 de julio de 2011

{a) Fecha de aplicacién obligatoria de acuerdo con su aprobacion en el Boletin Oficiat de la Union Europea,
gue difiere de la fecha original de! IASB.

(b) Normas e interpretaciones no adoptadas por la Unidon Europea a la fecha de formulacion de estas cuentas

anuales consolidadas

El Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante considera que de la aplicacion de estas normas no se
derivaran efectos significativos en estas cuentas anuales consolidadas.



3.3 Responsabilidad de la informacion y estimaciones realizadas -

En la elaboracitn de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2010 se han utilizado estimaciones para
valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gque figuran registrados en ellas.
Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

. La evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos.

. La vida util de los activos materiales e intangibles.

. El valor razonable de determinados activos, principalmente instrumentos financieros.

. Las hipétesis empleadas en el calculo actuarial de los pasivos por pensiones y otros compromisos con el
personal.

. El calcuto de las provisiones necesarias para hacer frente a los riesgos derivados de litigios en curso e
insolvencias.

. La recuperabilidad de los activos por impuesto diferido.

Estas estimaciones se han realizade en funcion de la mejor informacién disponible al 31 de diciembre de 2010 y
2009. No obstante, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarias,
lo que se haria, en su caso, de forma prospectiva, conforme a lo establecido en la NIC 8.

3.4 Principios de consolidacion -
3.4. 1 Sociedades dependienies

Se consideran “Sociedades dependientes” aquellas sobre las que la Scciedad Dominante tiene capacidad
para ejercer control efectivo, capacidad que se manifiesta, en geperal aunque no Unicamente, por la
propiedad, directa o indirecta, de al menos el 50% o mas de los derechos politicos de las entidades
participadas o aun siendo inferior o nulo este porcentaje, si existen acuerdos con otros accionistas de las
mismas que otorgan a la Sociedad Dominante el control. Se entiende por control el poder de dirigir |as
politicas financieras y operativas de la entidad, con el fin de obtener beneficios de sus actividades.

Los estados financieros de las Sociedades dependientes se consolidan con los de la Sociedad Dominante
por aplicaciéon del método de inlegracion global. Consecuentemente, todos los saldos y efectos de las
transacciones significativas efectuadas entre las sociedades consolidadas que son significativos han sido
eliminados en el proceso de consolidacion.

3.4.2 Empresas asociadas

Son aquellas entidades sobre las que la Sociedad Dominante tiene capacidad para ejercer una influencia
significativa, sin control, ni control conjunto. Habitualmente esta capacidad se manifiesta en una
participacion (directa o indirecta) igual o superior al 20% de los derechos de voto de la entidad participada.

3.4.3 Conversion de moneda diferente al euro

La moneda funcional del Grupo es el Euro. En la conversion de los estados financieros consolidados de las
sociedades consolidadas cuya moneda no es el euro se ha utilizado el método de "tipo de cambio
monetario— no monetario” al considerar que las actividades que desarrollan dichas sociedades
dependientes pueden considerarse como una prolongacion de las actividades desarrolladas por la Sociedad
Dominante, desde el punto de vista financiero, econémico y organizativo.

A continuacidn se describen brevemente las principales caracteristicas del método “monetario-no
monetario”



1.Las partidas monetarias de los balances de situacion de las sociedades dependientes extranjeras
(tesoreria y todas aquellas partidas representativas de derechos de cobro y obligaciones de pago)
han sido convertidas a euros al tipo de cambio vigente en la fecha de cierre del balance de situacion
consolidado.

2. Las partidas no monetarias han sido convertidas a euros utilizando tipos de cambio histéricos.
3.Las partidas de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada se han convertido af tipe de cambio
medio del periodo, excepto las relacionadas con partidas no monetarias, que se han convertido al tipo

de cambio histérico.

Las diferencias de cambio resuitantes de la aplicacion de estos procedimientos se registran en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

3.4.4 Vanaciones en el perimetro de consolidacion y en los porcentajes de participacion

3.5

Ejercicio 2010

Durante el ejercicio 2010 no se ha producido ninguna wvariacion significativa en el perimetro de
consolidacion.

Ejercicio 2009

Con fecha 17 de mayo de 2009, la Sociedad Dominante acordé con los grupos papeleros Stora Enso Oyj y
Celulosa Arauco y Constitucion S.A. la venta en metalico del 100% de las acciones y participaciones
sociales que ostentaba sobre las sociedades uruguayas Eufores, S.A., Celulosa y Energia Punta Pereira,
S.A.y Zona Franca Punta Pereira, S.A. (véase Nota 23).

Adicionalmente, la Sociedad Dominante adquind las participaciones que, a través de Eufores, S.A,
ostentaba en las sociedades Zona Franca de M'Bopicua, S.A., Las Pléyades de Uruguay, S.A., Las
Pléyades, S.A.F.I. y Maderas Aserradas Litoral, S.A.

Adicionalmente, durante €l ejercicio 2009 se constituyeron las sociedades Sierras Calmas, S.A., Ence
Energia, S.L.U. y ofras cuatro filiales de esta sociedad

Comparacion de la informacion

La informacion contenida en esta memoria referida al ejercicio 2009 se presenta a efectos comparativos con
el ejercicio 2010.

Normas de valoracion

Las principales normas de valoracion utilizadas en la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas del Grupo
y que cumplen con las NIIF vigentes a la fecha de las correspondientes cuentas anuales, se detallan a
continuacion:

a)

Inmovilizado intangible

Los derechos incluidos en este epigrafe se valoran inicialmente a su coste de adquisicion o produccion. Tras
el reconoctmiento inicial, se valoran al coste menos la amortizacion acumulada y cualquier pérdida por
detenoro de valor.

Los activos intangibles del Grupo tienen la consideracion de intangibles con vida dtil definida y se amortizan
siguiendo el método lineal a lo largo del periodo que represente la mejor estimacion de su vida dtil.
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Gastos de desarrollo

Se activan en cada ejercicio los costes incurridos por este concepto siempre que dichos impontes esten
especificamente individualizados por proyecto, y existan motivos fundados de éxito técnico y rentabilidad
econdomica de los proyectos. Estos costes se amortizan linealmente en 5 anos.

Apficaciones informaticas

El Grupo registra en esta cuenta los costes incurridos en la adquisicidn de programas informaticos y del
derecho al uso de los mismos. Los costes de mantenimiento de las aplicaciones informaticas se registran en
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio en que se incurren.

La amortizacion de las aplicaciones informaticas se realiza aplicando el método lineal durante un periodo de 5
afos.

Propiedad, planta y equipo

Eslos activos se hallan valorados a precio de adquisicién o coste de produccidn, valor que posteriormente se
minora por la correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro, si las hubiera, conforme
al criterio descrito en este mismo apartado.

Los costes de ampliacion, modernizacion o mejoras que representan un aumento de la productividad,
capacidad, eficiencia o un alargamiento de la vida Util de los bienes se capitalizan como mayor coste de los
carrespondientes activos.

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

Para aquellos inmovilizados que necesitan un periodo de tiempo superior a un afio para estar en condiciones
de uso, los costes capilalizados incluyen los gastos financieros que se hayan devengado antes de la puesta
en condicicnes de funcionamiento de! bien y que hayan sido girados por el proveedor o correspondan a
préstamos u ofro tipo de financiacién ajena, especifica o genérica, directamente atribuible a la adquisicién o
fabricacion de los mismos.

Los trabajos que el Grupo realiza para su propio inmovilizado se valoran al coste acumulado que resulta de
afiadir a los costes externos los cosles intemos, determinados en funcidn de los consumos propios de
materiales de almacén, y los costes de fabricacion, determinados segln tasas horarias de absorcion similares
a las usadas para la valoracion de las existencias.

Las sociedades del Grupo amortizan su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo el
coste de los actives entre los afios de vida dtil estimada, entendiéndose que los terrenos tienen vida utit
indefinida y por tanto no se amortizan, de acuerdo con el siguiente detalle:

Afios de Vida
Util Estimada

Construcciones 20-40
Instalaciones técnicas y maguinaria 11-16
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 11
Otro inmovilizado material 11

El coste de las edificaciones construidas en terrenos cedidos en régimen de concesion administrativa se
registra en la cuenta "Construcciones”. Dicho coste, junto con el del resto de instalaciones fijas ubicadas en
los terrenos concesionados se amortizan en funcién de su vida 1til, o en el periodo de vigencia de la
concesion, el menor.



c)

d)

Deterioro de valor de los inmovilizados intangibles y materiales

Siempre que existan indicios de pérdida de valor, el Grupo procede a estimar mediante el denominade "Test
de deterioro” la posible existencia de pérdidas de valor que reduzcan el valor recuperable de dichos activos a
un imponte inferior al de su valor en libros. El importe recuperable se determina como el mayor importe entre
el valor razonable menos los costes de venta y el valor en uso.

El procedimiento implantado por los Administradores de fa Sociedad Dominante para la realizacién de dicho
test es el siguiente;

Los valores recuperables se calculan para cada unidad generadora de efeclive, que scn las fabricas que
opera el Grupo.

E! Grupo prepara anualmente para cada unidad generadora de efectivo su plan de negocio abarcando
generalmente un espacio temporal de tres ejercicios. Dicho plan de negocio se concreta en unas
proyecciones financieras preparadas sobre la base de la experiencia pasada y en funcion de las mejores
estimaciones disponibles de resultados, inversiones y evelucion del capital circulante. Los planes de negocio
asi preparados son revisados por el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante.

Para calcular el valor en uso, los flujos de efectivo asi estimados se actualizan aplicando una tasa de
actualizacion que representa el coste del capital y que considera el cosle de los pasivos y los riesgos del
negocio.

Si se estima que el importe recuperable de un activo es inferior a su importe en libros, éste Oitimo se reduce a
su importe recuperable reccnociendo la mincracion de valor correspondiente a través de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

Cuando una pérdida por delerioro de valor revierte posleriormente, el importe en libros de la unidad
generadera de efectivo se incrementa en la estimacién revisada de su importe recuperable, perc de tal modo
que el importe en libros incrementado no supere el importe en libros gque se habria determinade de no
haberse reconocide ninguna perdida por deterioro en gjercicios anteriores. Dicha reversién de una pérdida
por deterioro de valor se reconoce como ingreso.

Los Administradores de fa Sociedad Dominante consideran que el valor contable de los activos no supera el
valor recuperable de los mismos, calculando éste con base a lo explicado en este apartado.

Inversiones inmobiliarias

De acuerdo con lo establecido por la NIC 40 se recoge el valor de los inmuebles explotados per el Grupo en
régimen de alquiler valorados a su coste de adquisicion, deducida la correspondiente amorizacion
acumulada.

Activos biolégicos

Parte de la actividad del Grupe consiste en el culive de diversas especies forestales utilizadas como materia
prima en la produccion de pasta de celulosa y energia. A 31 de diciembre de 2010 el Grupe contaba con
diversos bosques y masas forestales destinadas a esta actividad. En este sentido, se consideran activos
bicldgicos los vuelos forestales. Los suelos forestales se valoran de acuerdo con la NIC 16 "Propiedad, planta
y equipo” y se registran dentro del epigrafe “Propiedad, planta y equipo” del balance de situacién consolidado
(véase Nota 7).

Debido a la no existencia de mercados publicos de dichas especies forestales en sus mercados de origen,
Espafia y Uruguay, y la imposibilidad de calculo de forma razonable del vator presente de los flujos futuros
netos de impuestos generados por dichos activos biologicos, el Grupo ha optado por registrar los vuelos
forestales siguiendo el criterip del coste histérico {coste menos amortizacion acumulada menos pérdidas
acumuladas por deterioro de valor), Asi, la inversién en el patrimonic ferestal se valera imputando todos los
costes directamente incurridos en la adquisicion y desarrollo del mismo; alquileres, limpieza y preparacion de
terrenos, plantaciones, fertilizaciones, cuidado y conservacion.



N 2N M N EBEs SN M MDD B A E oh aE aa  Aem

. S R W AN R

e

Asimismo, se capitaliza en concepto de intereses un porcentaje variable € individualizado scbre el valor
contable de los vuelos con el limite de su valor estimado de realizacion. La capitalizacién por este concepto
ha sido de 2.552 miles de euros en el ejercicio 2010 (2.365 miles de euros en el ejercicio 2009) y se incluye
en el epigrafe “Trabajos efectuados por el Grupo para su inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

El criterio de imputacién de costes a la madera cortada tiene en consideracion los costes totales incumdos a
la fecha de la corta y el valor residual de la piantacion, estimado éste en funcidn de los ingresos netos futuros.
Las desinversiones de madera del patnmonio forestal del Grupo han ascendido a 10.671 miles de euros
durante el ejercicio 2010 y a 8.928 miles de euros durante el ejercicio 2009. Estos importes se encuentran
incluidos en la cuenta “Agotamiento de la reserva forestal” dentro del epigrafe “Dotacion a la amoriizacién” de
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta (véase Nota 8).

Arrendamientos

El Grupo actia como amendatario de determinados aclivos. Todos los confratos de arrendamientos
formalizados por el Grupo han sido calificados como arrendamientos operativos ya que, atendiendo a la
sustancia de los mismos, en ningun caso se transfiere la propiedad de los activos objeto de arrendamiento, ni

los derechos y riesgos inherentes a los mismos.

Los gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se cargan a la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada en el ejercicio en que se devengan.

instrumentos financieros

f 1) Activos financieros:

Los activos financieros que posee el Grupo se clasifican en las siguientes categorias:

- Préstamos y partidas a cobrar: créditos comerciales asi como los créditos, de cuantia fija o
determinable, derivados de operaciones no comerciales originados en la venta de bienes o en la
prestacion de servicios.

- Activos financieros disponibles para la venta: se incluyen los valores representativos de deuda e
instrumentos de patrimonio de ofras empresas que no hayan sido clasificados en ninguna de las
categorias anteriores.

Valoracion inicial -

Los activos financieros se regisiran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los
costes de la transaccion que sean directamente atribuibles.

Valoracién posterior -

Los préstamos y partidas a cobrar se valoran por su coste amortizado. Adicionalmente, el Grupo registra
deterioros con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada cuando estima que diches saldos
representan riesgos de recuperabilidad.

Los activos financieros disponibles para la venta se valoran a su valor razonable, registrandose en el
patrimonio neto consolidado el resultado de las variaciones en dicho valor razonable, hasta que e! activo se
enajene o haya sufrido un deterioro de valor (de caracter estable o permanente), momento en el cual dichos
resultados acumulados reconocidos previamente en el patnimonio neto pasan a registrarse en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

Registro de bajas -
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El valor razonable de los diferentes instrumentos financieros derivados se calcula mediante el descuento de
los flujos de caja esperados basandose en las condiciones del mercado tanto de contado como de futures a
la fecha de calculo. Todos los métodos ulilizados son de general aceptacion entre los analistas de
instrumentos financieros.

Cuando la cobertura deja de ser altamente eficaz, se interrumpe definitivamente la contabilizacion de la
misma. En este caso, el beneficio o pérdida acumulada correspondiente al instrumento de cobertura que ha
sido registrado directamente en el patrimonio neto se mantiene en &l hasta que se produce el compromiso o
la operacion prevista. Cuando no se espera que se produzca el compromiso o la operacion prevista, cualquier
beneficio o pérdida neto acumulado previamente registrado en el patrimonio neto se lleva a la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

f.4) Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio de la Sociedad
Dominante, una vez deducidos todos sus pasivos.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad Dominante se registran en el patnmonio neto por el
importe recibido, neto de los gastos de emision.

Las acciones propias que adquiere la Sociedad Dominante se registran por el valor de la contraprestaciéon
entregada a cambio, directamente como menor valor del patrimonio neto. Los resultados derivados de la
compra, venta, emisién ¢ amortizacion de los instrumentos del patimonio propio, se reconocen directamente
en patrimonio neto, sin que en Ningun caso se registre resultado alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

Existencias

Las existencias de materias primas y productos terminados y en curso de fabricacion se valoran a su precio
de adquisicidn, al coste de produccion o al valor de mercado, el menor.

El coste de produccion se determina incorporando el coste de Jos matenales, la mano de obra y los gastos
directos e indirectos de fabricacién.

En la asignacitn de valor a sus inventarios el Grupo utiliza el método del coste medio ponderado.

El valor neto realizable representa la estimacién del precio de venta menos todos los costes estimados para
terminar su fabricacion y los costes que seran incurridos en los procesos de comercializacion, venta y
distribucién. En este sentido, el Grupo efectia las oportunas correcciones valorativas, reconociéndoelas como
un gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada cuando el valor neto realizable de las existencias
es inferior a su precio de adquisicion {0 a su coste de produccién).

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El efectivo comprende tanto la caja como los depdsitos bancarios a la vista. Los otros activos liquidos
equivalentes son inversiones a corto plazo de gran liquidez que son facilmente convertibles en efectivo, con
vencimientos originales de un maximo de tres meses, y que estan sujetos a un riesgo de cambio de valor
poco significativo.

Impuesto sobre beneficios

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el
impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que el Grupo satisface como consecuencia de las liquidaciones fiscales
del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en la cuota
del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las perdidas fiscales compensables de
ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del impuesto cornente.
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anuales, sino que se informa sobre os mismos en !as notas de la memoria consolidada, en la medida en que
no sean considerades como remolos.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacion, teniendo en cuenta la infermacion disponible sobre el suceso y sus
consecuencias. La actualizacién de dichas provisiones se registra como un gasto financiero conforme se va
devengando.

Al cierre del ejercicio 2010 se encontraban en curso distintos procedimientos judiciales y reclamaciones
enitablados contra el Grupo. Tanto los asesores legales como los Administradores de la Sociedad Dominante
consideran que la conclusion de estos procedimientos y reclamaciones no producira un efecto significativo en
las presentes cuentas anuales consolidadas.

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, el Grupo esta obligadoc al pago de indemnizaciones a aquellos
empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por tanto, las
indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacién razonable se registran como gasto en el ejercicio
en el que se adopta la decision del despido.

E! Grupo tiene constituida una provision por este conceplo por importe de 2.270 miles de euros que se
encuentra registrada en la cuenta "Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar — Personal’ del balance
de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2010 (5.008 miles de euros al 31 de diciembre de 2009) , para
atender a las bajas incentivadas previstas al cierre del ejercicio.

A 31 de diciembre de 2010 los Administradores de la Sociedad Dominante no tienen previstos despidos que
requieran el registro de provisiones adicionales a las registradas en estas cuentas anuales consolidadas.

m) Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad del Grupo, cuya finalidad principal es la minimizacion del impacto medioambiental y la proteccion y
mejora del medicambiente, incluyendo la reduccitn o efiminacién de la contaminacion futura.

Gastos de naturaleza medioambiental

Tienen la naturaleza de gastos medioambientales los importes devengados para la gestion de los efectos en
el medio ambiente de las actividades que realiza el Grupo, asi como los derivados de los compromisos
medioambientales existentes. Entre ellos, figuran los gastos ocasionados por la prevencién de la
contaminacion, el tratamiento de residuos y vertidos, la descontaminacion, la restauracién, la gestion
medicambiental o la auditeria medicambiental (véase Nota 27).

Las provisiones relativas a responsabilidades probables o ciertas, litigics en curso e indemnizaciones u
obligaciones pendientes de cuantia indeterminada de naturaleza medicambiental, no cubiertas por las polizas
de seguros suscritas, se constituyen, en su caso, en el momento del nacimiento de la responsabilidad o de ia
obligacion que determina la indemnizacion ¢ pago.

Activas de nalturaleza medioambiental

Los elementos incorporados al patrimonio del Grupe con el objeto de ser utilizados de forma duradera en su
actividad, y cuya finalidad principal sea la minimizacién del impacto medioambiental y la proteccién y mejora
del medio ambiente, incluyendo la reduccién o eliminacion de la contaminacion futura se contabilizan en el
epigrafe “Propiedad, planta y equipo” del balance de situacién consolidado.

A estos efectos, €l registro de los activos, 1a determinacién del precio de adquisicién o coste de produccion y
los critenios de amortizacion y correcciones valorativas a efectuar, se registraran teniendc en cuenta las
normas de valoracion descritas en los apartados a} y b) de esta misma nota,
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n)} Compromisos por pensiones

o)

Determinadas sociedades del Grupo tienen establecides los siguientes compromisos para jubilaciones y
pensiones complementarias de viudedad, orfandad y ascendientes, con el fin de complementar las
prestaciones de la Seguridad Social en favor de su personal y familiares:

1. Personal activo

Compromiso con el personal que permanece en activo al 31 de diciembre de 2010, consistente en la
aportacion por parte de la Sociedad y del trabajador de un porcentaje preestablecido de sueldo
pensionable al "Plan de pensiones de Promocién Conjunta” de Grupo Ence promovido al amparo del
articulo 40 d) del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones. Este plan de pensiones se encuentra
integrado en el fondo de Pensicnes SERVIRENTA I F.P.

2. Personal pasiva

En diciembre de 1997 la Sociedad Dominante contrat¢ con una compaiia de seguros un seguro de prima
inica que garantizase las contingencias cubiertas per el fondo mencionado anteriormente.

Los pagos realizados por la compania de seguros tienen la consideracion de gasto fiscaimente deducible
en el momento de efectuarse los mismos, dando lugar al correspondiente ajuste negativo en la base
imponible y por lo tanto a la recuperacién del impuesto anticipado registrado en su dia.

Pagos basados en acciones

La Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante aprobd el 30 de marze de 2007 un "Plan de
Retnbucién Variable Especial del equipo directivo para los ejercicios 2007—2011." Dicho Plan viene referido a
personas que desarrollan funciones de alta direccion bajo dependencia directa del Consejo de Administracion
o del Consejero Delegado de la Sociedad Dominante, asi como a este ultimo.

Por su parte, La Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominanie de 22 de junio de 2010 acordo
modificar dicho plan asi como delegar en el Consejo de Administracién su desarrolio y ejecucion. Dicha
modificacién quedd aprobada el 30 de noviembre de 2010 y se recoge en el “Plan de incentivos a largo plazo
de Grupo Empresarial ENCE S. A. para el periodo 2010-2015" (el Plan).

El Plan tiene por objeto incentivar el cumplimiento por los beneficios de los objetivos marcados por el Consejo
de Administracion durante los ejercicios 2010, 2011 y 2012. El importe maximo de opciones sobre acciones
susceptible de entrega es de 3.850.000 acciones, representativas del 1,49% del capital social. Dichas
opciones podran ser ejercitadas transcurridos dos afios desde su concesion siempre que:

1. el beneficiario continde sirviende a Ence a través de su relacion laboral o mercantil y

2. en el momento de ejercicio la Sociedad Dominante haya establecido una politica regular de
dividendos.

El precio de ejercicio para las opciones asignadas antes del 31 de marzo de 2011 sera de 2,44 euros por
accion. Por su parte, el precio de ejercicio para las asignaciones del segundo y tercer periodo, sera el
correspondiente a la cotizacién media de cierre de la accién en los 20 primeros dias de marzo de 2012 y
2013, respectivamente.

El cobro de la misma es en metalico. Se trata por tanto de pagos en acciones liquidados en efectivo, por los
que se reconoce un pasivo equivalente a Ja parte de los servicios recibidos a su valor razonable actual
determinado en la fecha de cada balance de situacién consolidado.

El valor razonable del Plan de Retribucion Variable Especial ha sido determinado mediante €l método de
Black & Scholes, método de general aceptacion para este tipo de instrumento financiero. Siguiendo dicho
método de valoracién, el gasto devengado por este concepto en el ejercicio 2010 ha sido nulo.
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pérdidas y ganancias consolidada conforme se reconocen los gastos derivados de las emisiones de gases
relacionadas con los derechos de emisién subvencionados.

r} Estado de flujos de efectivo consolidado

En los estados de flujos de efectivo consolidados, preparados de acuerdo al método indirecto, se utilizan las
siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

1. Flujos de efectivo: eniradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por éstos
las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

2. Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades que forrnan el Grupo consolidado, asi
como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de financiacion.

3. Actividades de inversion: las de adquisicidn, enajenacion o disposicion por otros medios de activos a
largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

4. Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

s) Transacciones con vinculadas
Et Grupo realiza todas sus operaciones con partes vinculadas a valores de mercado.
t) Saldos y transacciones en moneda diferente al euro.

La conversion a euros de los créditos y débitos expresados en moneda diferente del euro se realiza aplicando
el tipo de cambio vigente en el momento de efectuar la correspondiente operacion, permaneciendo valoradas
a dicho tipo de cambio hasta la cancelacion de dichos saldos. Las diferencias de cambio que resultan del
cobro o pago de créditos ¢ deudas en moneda diferente del euro y las que resultan de valorar las cuentas a
cobrar y pagar en moneda diferente del euro a la fecha de cierre del ejercicio, de acuerdo con el tipo de
cambio vigente en ese momento, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio en
que se producen.

u) Operaciones interrumpidas

Una operacién interrumpida es todo componente del Grupo que ha sido enajenado o se ha dispuesto de éi
por otra via, 0o bien que ha sido clasificado como mantenido para fa venta y, entre otras condiciones,
representa unalinea de negocio o un area significativa que puede considerarse separada del resto.

Para este tipo de operaciones, el Grupo incluye dentro de la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada y en
una unica partida denominada “Resultado del gjercicio procedente de las operaciones interrumpidas neto de
impuestos”, tanto el resultado después de impuestos de las actividades interrumpidas como el resultado
después de impuestos reconocido por la valoracion a valor razonable menos Jos costes de venta, o bien por
la enajenacion de los elementos que constituyen la actividad interrumpida.

Adicionalmente, cuandc se clasifican operaciones como interrumpidas, el Grupo presenta en la panida
contable mencionada anteriormente el importe del ejercicio precedente correspondiente a las actividades que
tengan el caracter de interrumpidas en la fecha de cierre del ejercicio al que corresponden las cuentas
anuales consolidadas.

5. _ Distribucién de resultados de la Sociedad Dominante

Los Administradores de la Sociedad Dominante propondran a la Junta General de Accionistas la distribucion del
beneficio del ejercicio 2010 de acuerdo con e! siguiente detalle:
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Miles de
Euros
Beneficio del ejercicio 82.840
Reserva legal B.284
Reservas voluntarias 48.755
Dividendos 25.801
82.840

inmovilizado intangible

El movimiento habido durante los ejercicios 2010 y 2009 en las diferentes cuentas de activos intangibles y de sus
correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

Ejercicio 2010
Miles de Euros
Saldo al | Adiciones o Traspasos | Saldo al
01/01/2010 | Dotaciones Bajas (Nota7) |31/12/2010
Derechos de emisién;:
Coste 1.053 8421 (6.930) - 2.344
Provisiones - - - - -
1.053 8.421 (6.930) - 2.544
Aplicaciones informiticas:
Coste 14.271 19 (200) 239 14.329
Amortizacion acumulada (13.339) (393) 200 - (13.532)
932 (374} - 239 797
Gastos de desarrollo:
Coste 8.588 911 247 - 9.252
Provisiones (79 - 79 - -
Amortizacién acumulada (6.905) {591) 247 - {7.249)
1.604 320 79 - 2.003
Otros:
Coste 2.415 200 - - 2615
Amortizacion acumulada (1.032) (393) - - (1.425)
1.383 (193) - - 1.190
Total
Coste 26327 9.551 (7.377) 239 28.740
Provisiones (79) - 79 - -
Amortizacion acumulada (21.276) (1.377) 447 - (22.206)
Total 4.972 8.174 (6.851) 239 6.534
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Ejercicio 2009
Miles de euros
Saldo al | Adiciones o Sahdas del | Saldo al
01/01/2009 | Dotaciones Bajas Traspasos | Perimetro | 31/12/2009
Derechos de emisién:
Coste 7.223 9.705 (8.632) (7.223) - 1.053
Provisiones (7.223) - - 7.223 - -
- 9.705 (8.652) - - 1,053
Aplicaciones informiticas:
Coste 14.968 13 - 79 (78%) 14.271
Amortizacion acumulada {13.056) {582) - (445) 744 {13.339)
1.912 (569) - (366) 45 932
Gastos de desarrollo:
Coste 24.699 2.669 (18.446) (334) - 8.588
Provisiones (196) (18.446) 18.563 - - {79)
Amortizacién acumulada (6.235) (390) - 220 - {6.905)
18.268 (16.667) 117 (114) - 1.604
Ofros:
Coste 2.396 16 - 3 - 2.415
Amnortizacion acumulada (1.466) {126) - 560 - (1.032)
930 (110) . 563 - 1.383
Total
Coste 40286 12.403 (27.098) (7.475) {789) 26.327
Provisiones (7.419) | (18.446) 18.563 7.223 - (79)
Amortizacion acumulada (20.757) (1.598) - 335 744 (21.276)
Total 21.11¢ (7.641) (8.535) 83 (45) 4.972

Adiciones y retiros-

Las principales adiciones de los ejercicios 2010 y 2009 corresponden a ta capitalizacion de los gastos de
desarrollo relacionados con proyectos forestales llevados a cabo internamente en Espafia.

Como consecuencia del acuerdo alcanzado por la Sociedad Dominante con los grupos papeleros Stora Enso Oyj
y Celulosa Arauco y Constitucion S.A. para la venta de determinados activos ubicados en Uruguay {véase Nota
23), se procedid a dar de baja en 2009 los gastos de desarrcllo incurridos en ejercicios anteriores en relacion a
dicho proyecto por importe de 18.446 miles de euros.

Con fecha 3 de junio de 2008 el Grupo formalizé un contrato en virtud del cuat se vendieron derechos de
emisién de gases de efecto invernadero recibidos en 2008 gratuitamente, equivalentes a 657.970 toneladas de
CO2 a un precio de 25,4 euros por tonelada. En esa misma fecha, el Grupo suscribié un compromiso de compra
de derechos de emisién por 508.202 toneladas de CO; a un precio medio por derecho de 24,65 euros, que se
corresponden con el consumo previsto por el Grupo en 2012. Dado que la finalidad de este compromiso de
compra es atender las necesidades de consumo de derechos en el proceso productive en 2012 el
reconocimiento de sumpacto en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada se producird en dicho ejercicio.

Durante el ejercicio 2010 el Grupo ha destinado una parte de las 657.970 toneladas de CO; gque le fueron
asignadas para el ejercicio 2010 a devolver los derechos consumidos en el pasado ejercicio 2009. Las 198.750
toneladas de CO; restantes se encuentran registradas en la cuenta “Derechos de emision” valoradas en 2.544
miles de euros.

19



Por su parte, el epigrafe “Provisiones a largo plazo” del balance de situacién consolidado recoge 6.619 miles de
euros, comespondientes al pasivo derivado del consumo en el gjercicio 2010 de 492.073 toneladas de CO»

(véase Nota 15).

Elementos totalmente amortizados-

Los elementos del inmovilizado intangible totalmente amortizados a 31 de diciembre de 2010 y 2009,
principaimente gastos de desarrollo y aplicaciocnes informaticas, ascendian a 16.275 miles de euros y 15.983

miles de euros, respectivamente.

Propiedad, planta y equipo

El movimiento habido en ias diferentes cuentas de este epigrafe del balance de situacién consolidado y de sus

correspondientes amortizaciones acumuladas en los ejercicios 2010 y 2009 ha sido el siguiente:

Ejercicio 2010
Miles de Euros
Saldo al | Adiciones o Traspasos | Saldo al
01/01/2010 | Dotaciones Retiros {Nota6) | 31/12/2010
Terrenos y construcciones:
Terrenos forestales 153.463 65 (12) - 153.516
Otros terrenos 8.958 - (210) (1.150) 7.598
Construcciones 139.404 2277 (25) 3.425 145.081
Deterioro de valor (13.289) - - - (13.289)
Amortizacion acumulada (70.265) (3.882) 67 - (74.080)
218,271 {1.540) (180) 2.275 218.826
Instalaciones técnicas y maquinaria:
Coste 940 470 17.317 (5.455) 49.566 | 1.001.898
Deterioro de valor (12.804) {224) 2363 (730) (11.395)
Amortizacion acumulada {510.883) (42.704) 3.869 730 | (548.988)
416.783 (25.611) 777 49.566 441.515
Otro inmovilizadoe:
Coste 26.821 1.368 (548) 1.348 28.989
Deterioro de valor (204) - 204 - -
Amortizacion acumulada (22.271) (1.461) 1.222 ~ (22.510)
4.346 (93) 878 1.348 6.479
Anticipos e inmovilizado en curso:
Coste 98.407 36.326 (985) (53.428} 80.320
98.407 36.326 (985) (53.428) 80.320
Total:
Coste 1.367.523 57.353 (7.235) {239) | 1.417.402
Deterioro de valor (26.297) (224) 2.567 {730) (24.684)
Amortizacién acumulada (603.419) (48.047) 5.158 730 | (645.578)
Total 737.807 9.082 490 (239) 747.140
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Ejercicio 2009

Miles de Euros

Salidas del | Diferencias
Saldo al | Adiciones o Perimetro de Saldo al
01/01/2009 | Dotaciones Retiros | Traspasos | (Nota23) | Conversion | 31/12/2009
Terrenos y construcciones:
Terrenos forestales 252.899 5.667 (193) @ | (104.906) - 153.463
Otros terrenos 16.485 273 - (887) (6.914) 1 8.958
Construcciones 152.285 110 (38) 18746 | (31.769) 70 139.404
Deterioro de valor (19.703) (76.529) 73.829 (884) 9.998 - (13.289)
Amortizacién acumulada {(75.176) (5.051) 52 {197) 10.115 &) | (70.265)
326.790 (75.530) 73.650 16.774 | (123.476) 63 218.271
Instalaciones técnicas y maquinaria:
Coste 692.142 652 (4.247)| 256.877 (5.148) 194 940470
Deterioro de valor (4.248) (7.845) 1.225 (1.936) - - (12.804)
Amortizacién acumulada (485.238) (31.584) 3.383 207 2435 (86) | (510.883)
202.656 | (38.777) 361 | 255,148 (2.713) 108 416.783
Otro inmovilizado:
Coste 28.553 1.286 (2006) (168) (2.648) 4 26.821
Deterioro de valor (102) - - {102) - - (204)
Amortizacién acumulada (23.170) (1.273) 66 (112) 2.220 (2) (22.271)
5.281 13 ~ (140) ~ (382) (428) 2 4.346
Anticipos e inmovilizado en curso:
Coslte 299916 116.642 (3223 | (273.442) | (44.387) - 98.407
299916 116.642 (322) | (273.442) | (44.387) - 98.407
Total:
Coste 1.442.280 124,630 {5.0006) L1221 (195.772) 269 | 1.367.523
Deterioro de valor {24.053) (84.374) 75.054 (2.922) 9.998 - (26.297)
Amortizacion acumulada (583.584) {37.908) 3.501 (102) 14,770 ~(96) | (603.419)
Total 834.643 2.348 73.549 (1.902) | (171.004) 173 737.807

Adiciones-
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En el epigrafe “Terrenos y construcciones’ del cuadro anterior se incluyen los suelos forestales. Los vuelos
forestales son considerados activos biologicos (véase Nota B).

El Grupo ha acometido en el ejercicio 2010 inversicnes en todas sus fabricas crientadas a mejorar la eficiencia
del proceso productivo de pasta de papel y a optimizar la generacion de energia eléctrica. Las inversiones
desarrolladas en la fabrica de Navia han supuesto una inversion de 19.236 miles de euros en el ejercicio 2010
(58.722 miles de eurcs en el ejercicio 2009), y recogen principalmente activos asociados al proyecto de
ampliacion gque se completd en 2009. Las inversiones efectuadas en la fabrica de Huelva en 2010, por un importe
de 20.506 miles de euros (14.340 miles de euros en el ejercicio 2009) se concretan en la mejora de eficiencia
energética y productiva y la inversion destinada a la nueva planta de produccion de energia electrica a partir de




biomasa con una capacidad de 50 megavatios. Por su parle, 1as inversiones efectuadas en Pontevedra en 2010,
orientadas principalmente a mejorar la eficiencia del proceso productivo, han sido de 7.310 miles de euros (5.737
miles de euros en 2009).

Durante el ejercicio 2009, como consecuencia de la ampliacion de ta fabrica de Navia quedaron fuera de uso
determinados activos, reconociéndose un deterioro de valor sobre los mismos de 11 millones de euros.

El Grupo ha capitalizado en el epigrafe "Trabajos realizados por el Grupo para su inmovilizade” de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada, costes financieros incurridos en el ejercicio por importe de 1.148 miles de
euros, derivados de endeudamiento destinado a ta financiacion de los distintos proyectos de inversion (4.822
miles de euros al 31 de diciembre de 2009).

Bienes fotalmente amortizados-

Al cierre de los ejercicios 2010 y 2008 el Grupo tenia elementos del inmovilizado material totalmente amortizados
que seguian en uso conforme al siguiente detalle:

B Miles de euros
2010 2009
Construcciones 41829 41.514
Magquinaria 356.940 346.452
Utillaje 467 493
Mobiliario 1.001 1.643
Otros 10.063 11.123
Total 410300 | 401.225 |

Concesion de dominio pablico-

La concesion de dominio pdblico maritimo-terrestre sobre los terrenos en los que se asienta la fabrica de
Pontevedra le fue otorgada a la Sociedad por Orden Ministerial de 13 de junio de 1958. En el titufo concesional
no se establecia plazo de duracion, pero posteriormente la Ley de Costas de 1888, en su articulo 66, establecio
que el plazo maximo de vigencia de las concesiones de dominio publico maritimo-tetrestre seria de 30 afios. Por
su parte, la disposicion transitoria 1423 del Reglamento de Costas dispuso que quien fuera titular de una
concesién otorgada con antenoridad a la entrada en vigor de la Ley de Costas (como es el caso), cualquiera que
fuese el plaze que figure en el titulo del ctorgamiento, “se entenderan otorgadas por el plazo maximo de treinta
afios, a contar desde fa entrada en vigor de la Ley de Costas” (la Ley entrd en vigor el dia 29 de julio de 1888,
por lo que venceria el 28 de julio de 2018). El valor neto en libros de todos los activos afectos a estos terrenos a
31 de diciembre de 2010 es de 87.073 miles de euros (91.665 miles de euros al 31 de diciembre de 2008).

Revalorizaciones-

Al 1 de enero de 2004, fecha de transicidn a las NIIF-UE, se actualizaron los suelos forestales a su valor
razonable. Dicho valor fue determinado por tasadores expertos e independientes y se considera como coste
historico de referencia de acuerdo a lo permitido por las Normas Internacionales de Contabilidad. La plusvalia por
revalorizacion, una vez deducidos los correspondientes impuestos diferidos de pasivo por 23.718 miles de euros,
ascendié a 55.343 miles de euros y se incluye en el epigrafe “Ajustes en patrimonio por valoracion™ del
patrimonio neto. Dicho valor de mercado se considera como coste histérico de referencia en fechas posteriores.

Politica de sequros y otrmos-

La politica del Grupo es formalizar pélizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los
diversos elementos de su inmovilizade malerial. Los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que la
cobertura de estos riesgos al 31 de diciembre de 2010 es adecuada.
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El importe de los activos ubicados fuera del territorio espafiol, principaimente en Uruguay, asciende a 38.836
miles de euros al 31 de diciembre de 2010 (41.993 miles de euros al 31 de diciembre de 2009).

Activos hialdgicos

En el epigrafe “Activos biolégicos” se incluyen los vuelos forestales del Grupo de acuerdo con el siguiente

detalle;

Miles de Euros
31/12/201031/12/2009
Vuelos forestales- Peninsula Ibérica [43.895 131.410
Vuelos forestales- Uruguay 21.572 23.040
Vuelos no forestales- Peninsula Ibérica 720 788
166.187 155.238

Su movimiento durante los ejercicios 2010 y 2009 ha sido el siguiente:

Ejercicio 2010

Miles de Euros
Saldoal | Adicioneso| Retirosy Saldo al
01/01/2010 | Dotaciones | Traspasos | 31/12/2010
Activos biolégicos:
Vuelos forestales 227412 22.959 (720) 249651
Agotamiento de la reserva forestal (72.174) (10.671) (92) (82.937)
Deterioro de valor - {527} - (527)
155.238 11.761 (812) 166.187
Ejercicio 2009
Miles de Euros
Salidas del
perimetro de
Saldoal | Adicioneso| Retirosy | conselidacion | Saldo al
01/01/09 | Dotaciones Traspasos (Nota 23) 31/12/09
Activos biolégicos:
Vuelos forestales 347.632 30.539 (2.819) (147.940} 227412
Agotamiento de la reserva forestal (92.151) {9.744) 344 29,377 (72.174)
255.481 20.795 (2.475) (118.563) 155.238

En los ejercicios 2010 y 2009 el Grupo ha realizado labores de plantacién en 5,109 hectareas y 13.348
hectareas, respectivamente, y ha ejecutado labores de conservacion y selvicultura sobre 58.183 hectareas y

123.330 hectareas, respectivamente.

El detalle de los vuelos forestales al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:
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Ejercicio 2010

Afios
Edad

> 17

L= S R PA - Y B = S - IV o

Peninsula Ibérica Uruguay |
} Heclareas Miles de Euros Hectareas Miles de Euros
| Hectéreas Valor Neto Hectareas Valor Neto
Afectadas Contable Netas Contable
1.260 2.160 223 119
154 732 402 742
441 769 - -
186 507 414 170
327 1.274 1.654 1.420
9635 2114 865 567
1.603 6.276 152 260
3.964 10.796 403 666
3.270 10.125 2.161 3.232
3.266 6.235 572 787
2,754 5.546 206 325
3.159 8.955 654 1.398
8.387 24.535 1.662 1.875
6.517 16.669 239 3644
6.579 14.145 2.027 2.639
6.043 10.037 841 1.338
0.168 16.770 1.414 1.794
22.399 6.250 496 596
N 77.772 143.895 16.540 21.572
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Ejercicio 2009
(‘ Peninsula Ibérica Uruguay 4‘
| Hectareas Miles de Euros Hectareas | Miles de Euros
Afios Hectareas Valor Neto Hectareas Valor Neto
Edad Afectadas Contable Netas Contable
> 17 1.190 2.424 216 676
16 135 445 - -
15 267 917 330 988
14 562 1.759 - -
13 233 725 426 306
12 625 1.465 1.719 3.130
I 809 2492 866 1.599
10 2.559 7.5372 152 262
9 4.657 11.492 404 742
8 4753 11.501 2.169 3.156
7 3.206 5.531 607 835
6 2.874 5.361 219 323
5 3.071 3.208 553 733
4 9.037 23.651 [.666 1.780
3 6.713 16,090 2.394 2.702
2 6.906 13.102 2.036 2.490
1 7.359 8.136 314 952
0 12.057 10.539 1.447 1.866
67.015 131.410 16,068 23.040

Arrendamientos

Al cierre del ejercicio 2010 el Grupo tiene contratadas con determinados arrendadores las siguientes cuctas de
arrendamiento, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de gastos
comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente:

[ Miles de
Euros
Menos de un afio 3.783
Entre uno y cinco afios 14.208
Mas de cinco afnos 17.925
Total | 35.916

El Grupo tiene amendadas 30.441 hectareas en 2010 (30.646 hectareas en 2009) de patrimonio forestal
destinadas a la generacion de vuelos forestales. La duracion media de estos contratos es de 30 afios.
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10.

Instrumentos financieros derivados

Siguiendo la politica de gestion de riesgos descrita en la Nota 26, el Grupo realiza contrataciones de derivados
principalmente para cubrir riesgos derivados de fluctuaciones en los tipos de interés, el tipo de cambio, el precic
de la pasta de celulosa, el precio del gas, el fuel-cil y la energia eléctrica utilizada en el proceso productivo.

De los derivados de tipo de interés, los mas utilizados son las permutas financieras (“swaps”) de tipo de interés.
Los derivados del tipo de cambio, los destinados a cubnr fluctuaciones en el precio de la pasta de celulosa, y los
de cierfos productos energéticos son principalmente swaps y opciones.

E! Grupo clasifica sus denvados en fres tipos:

1. Derivados designados como coberturas de flujos de efectivo (“cash-flow™): aguéllos que permiten cubrir
principalmente los flujos de caja de los arrendamientos operativos, ventas de billetes en moneda diferente
al euro y compras de combustible.

2. Derivados designados como coberturas de valor razonable (“fair value™): aquéllios que permiten cubrir el
valor de mercado de los activos y pasivos en el balance de situacion consolidado.

3. Resto de derivados: aquéllos gque no han sido designados come cobertura o que no cumplen con los
requisitos establecidos por las normas contables para ello.

Todos los instrumentos financieros contratados han sido valorados con posteriondad a su reconocimiento inicial
con referencia a datos observables de mercado para €l activo o pasivo, ya sea directamente (es decir precios) o
indirectamente (es decir denvados de fos precios).

El detalle de este epigrafe del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el
siguiente:

Ejercicio 2010
Miles de Euros _|
Largo plazo Corto plazo |
Pasivo / Activo Activo | Pasive | Activo | Pasivo
Interest Rate Swap - 27.118 - -
Equity Swap - 9.444 - -
Cobertura de divisas - - - 2.014
Cobertura del precio de la pasta - - - 2.577
Otros - - | 786 -
Total - 36.562) 786 4.591
Ejercicio 2009
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Miles de Euros

Largo plazo

Pasivo ¢ Activo Activo | Pasivo

Interest Rate Swap - 33.344

Equity Swap - 9608
Cobertura de divisas - -
Otros - -

Total - 42.952

Coberturas de tipo de cambio-

Para cubrir ios riesgos a los que esta expuesto el Grupo como consecuencia de las fluctuaciones del tipo de
cambio Délar/Euro, que afectan significativamente al precio de venta de la pasta de celulosa y a una parte
relevante de las compras, la Sociedad Dominante ha procedido a la venta a plazo de ddlares americanos en
operaciones forward como cobertura de sus ingresos futuros. Dichos contratos cumplen los requisitos
establecidos en la normativa contable para ser considerados cobertura efectiva.

El valor de mercado negative de dichos instrumentos al 31 de diciembre de 2010 asciende a 2.014 miles de
euros y se encuentra registrado en el epigrafe “Instrumentos financieros derivados” del pasivo corriente del
balance de situaciéon consclidado, siendo su contrapartida, neta del efecto fiscal correspondiente, el epigrafe
“Patrimonio neto - Ajustes en patrimonio por valoracion® del balance de situacién consolidado.

El epigrafe “Resultado por operaciones de cobertura” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del
ejercicio 2010 adjunta incluye una pérdida por importe de 4.852 miles de euros correspondiente al resultado de
las coberturas liquidadas durante dicho periodo.

Teniendo en cuenta las condiciones contractuales al 31 de diciembre de 2010, una apreciacién del Euro del 5%
tendria un impacto positivo de 4632 miles de euros en el resultado consolidade del ejercicio 2011. Por el
contrario, una depreciacion del Euro del 5% tendria un impacto negativo de 5.141 miles de euros en el resultado
consolidado del ejercicio 2011.

Cobertura del precio de la pasta de papel-

Para cubrir los riesgos a que esta expuesto el Grupo como consecuencia de las fiuctuaciones del precio de la
pasta BHKP que afectan significativamente al importe de sus ventas, la Sociedad Dominante ha procedido
durante el afio 2010 a contratar swaps del precio de la pasta BHKP con vencimiento a lo largo del afo 2011
como cobertura de sus ingresos por venta. Dichos contratos cumplen los requisitos establecidos en ia normativa
contable para ser considerados cobertura efectiva.

Estos instrumentos se encuentran registrados en el balance de situacion consolidado adjunto a su vaior
razonable. Al 31 de diciembre de 2010 el valor razonable de estos pasivos financieros ascendia a 2.577 miles de
euros y se encuentra registrade en el epigrafe “Instrumentos financieros derivados” del pasivo corriente del
balance de situaciéon consolidado, siendo su contrapartida, neta del efecto fiscal correspondiente, el epigrafe
“Patrimonio neto - Ajustes en patrimonio por valoracion” del balance de situacién consolidado.

Teniendo en cuenta las condiciones contractuales al 31 de diciembre de 2010 y ta cartera de instrumentos
derivados de cobertura existente a la misma fecha, una subida de la curva del precio de la pasta de! 10% tendria
un impacto negativo de 5.697 miles de euros en el resultado del ejercicio 2011. Por el contrario, un descenso de
ta curva del precio de la pasta det 10%, tendria un impacto positivo de 5.697 miles de euros en el resultado del

gjercicio 2011,

Otras coberturas-
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E!l Grupo esta expuesto al riesgo de fluctuacién en el precio de ciertos produclos energéticos, consumidos en su
proceso productivo, que pueden afectar significativamente a su coste de produccion. Este riesgo esta
parciaimente cubierto a través de “Commodity Swaps” que cumplen los requisitos establecidos en la normativa
contable para ser considerados cobertura efectiva.

Durante el ejercicio 2010, el Grupo ha contratado Commodity Swaps sobre energia eléctrica y fuel-oii. Al 31 de
diciembre de 2010 la Sociedad no tiene vigente ningun contrato de cobertura de fuel-oil. La situacion de las
operaciones de cobertura sobre energia eléctrica al 31 de diciembre de 2010 se detalla a continuacion:

Vencimiento Precio
en Medio
Producto Ejercicioc | Moneda Unidad Cantidad en Euros
Energia eléctrica 20N Euro MWh 25 37,75
Energia eléctrica 2011 Euro MWh 15 49,07

Los contratos de cobertura del precio de productos energéticos cumplen los requisitos establecidos para ser
cobertura efectiva. El valor de mercado de dichos instrumentos ascendia a 786 miles de euros positivos al 31 de
diciembre de 2010 y se encontraba regisirado en el epigrafe “Inversiones financieras a corto plazo — Derivados”
del activo del balance de situacion consolidado, siendo su contrapartida, neta del efecto fiscal cormrespondiente, el
epigrafe “Patimonio neto - Ajustes en patrimonio por valoracion” del balance de situacion consolidado.

Interest Rate Swap-

El Grupo cubre el resgo de tipo de interés de sus pasivos financieros a tipo de interés variable en euros
mediante permutas de tipo de interés.

El objetivo de dichas coberturas es neutralizar la fluctuacion en los flujos de efectivo a desembolsar por el pago
referenciado a tipos de interés variable (Euribor) de la financiacion del Grupo.

Para ta determinacion del valor razonable de los derivados de tipo de interés {Swaps a tipo fijo y estructuras con
opciones), el Grupo utiliza el descuento de los flujos de caja en base a los implicitos determinados por la curva
de tipos de interés del Euribor segun las condiciones del mercado en la fecha de valoracion. Para las opciones,
utiliza también la volatilidad implicita de mercado como input para la determinacion del valor razonable de la
opcion, a través de técnicas de valoracién como Black & Scholes y sus variantes aplicadas a subyacentes de
tipos de interés.

Los derivados sobre tipos de interés contratados por el Grupo y vigentes al 31 de diciembre de 2010 y 2009, y
sus valores razonables negativos a dichas fechas son los siguientes:

Ejercicio 2010
" Miles de Euros
Valor Nocional al cierre del:
Razonable 2011 2012 2013
Swap con opcidn de cancelacion 27118 270.105) 232298 | 194.498
Ejercicic 2009
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Miles de Euros
Valor Nocional al cierre del:
Razonable 2010 2011 2012 2013

Swap con opcion de cancelacion 33.344 307.905 | 270.105| 232.298 | 194.498

|
!
|
L

A continuacién se detalla el analisis de la liquidez del Grupo para su derivado de tipo de interés, elaborado a
partir de los flujos netos efectivos sin descontar;

Miles de Euros
Menos de 1-3 3 Meses - 1 1-5 Mas de 5
1 Mes Meses Afio Afios Afios
Derivados de tipo de interés - 3.701 8.429 16.164 -

La Sociedad Dominante formalizd con fecha 29 de mayoc de 2008 un contrato de permuta financiera de tipos de
interés destinado a cubrir el 80% aproximadamente del endeudamiento bancario dispuesto en ese momento.
Dicho endeudamiento sufrié modificaciones sustanciales en 2009 que provocaron que, con fecha 16 de octubre
de 2009, dejara de cumplir los requisitos para ser considerado cobertura contable. Los cambios de valor del
instrumento a partir de dicha fecha se recogen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicic
correspondiente. En este sentido, el epigrafe “Variacion en el valor razonable de instrumentos financiercs” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consclidada del ejercicio 2010 incluye un beneficic por 6.227 miles de euros
derivado del cambic de valor del instrumento en diche periodo (1.406 miles de euros en el ejercicio 2009)

El valor del instrumento de cobertura reconccido en el patimonio neto consclidade y asociado a la partida
cubierta que no ha sido cancelada, por 6.748 miles de eurcs antes de considerar su efecto fiscal (10.675 miles
de euros en el ejercicio 2009), se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de forma
prospectiva hasta el afc 2013, periodo en el que la partida cubierta afectara al resultado del Grupo, de acuerdo
con el siguiente detalle:

Miles de
Euros
Afio 2011 3.628
Aflo 2012 2.045
Afio 2013 1.075
6.748

Teniendo en cuenta las condiciones contractuales al 31 de diciembre de 2010, una subida de la curva del tipo de
interés del Euribor del 5% tendria un impacto positivo de 512 miles de euros en el resultado consolidado del
gjercicio 2011. Por el contrario, un descenso de la curva del tipo de interés del Euribor del 5% tendria un impacto
negativo de 514 miles de euros en el resultado consolidado del ejercicio 2011.

Equity swap-
Para cubrir el impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del Ptan de Retribucion Variable

Especial Grupo Empresarial ENCE, S.A. 2008-2011, fa Sociedad Dominante procedié a finales del 2007 a
contratar un Equity Swap. En el momento inicial se reconocié como un activo valorado a su valor razonable, que
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ascendia a 14.429 miles de euros, siendo su contrapartida el epigrafe “Prima de emision” del patrimonio neto del
balance de situacion consclidado adjunto (véase Nota 4-0).

El valor razonable negativo del Equity swap al 31 de diciembre de 2010 asciende a 9.444 miles de eurcs (9.608
miles de euros negativos al 31 de diciembre de 2009). Este importe se recoge en el epigrafe "Instrumentos
financieros derivados” del pasivo a largo plazo del balance de situacidon consolidado adjunto.

Una subida de la cotizacion de fa accion de la Sociedad Dominante del 10% tendria un impacio positivo de 1.214
miles de euros en el resultado consolidado del ejercicio 2011. Por el contrario, un descenso de la cotizacion de la
accion de la Sociedad Dominante del 10%, tendria un impacto negativo de igual cuantia en el resultado
consolidado del gjercicio 2011.

11. Exigtencias
La composicion de las existencias del Grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:
Miles de Euros |
31/12/2010(31/12/2009
Madera 61214 39.654
Otras materias primas 6917 7.317
Repuestos 21.070 19.821
Obra en curso 8107 8.457
Preductos en curso 441 441
Productos terminados 16.094 10.904
Anticipos a proveedores 3.369 7.167
Deterioro de valor {11.301) (4.917)
105.911 88.844
No existen compromisos fiimes de compra y venta al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 ni ninguna limitacion en
la disponibilidad de las existencias.
La cuenta “Deterioro de valor® se refiere, principalmente, a repuestos y obra en curso.
La politica del Grupo es formalizar pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetas sus
existencias, estimandose que la cobertura de estos riesgos a 31 de diciembre de 2010 es adecuada.
12.  Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar, y Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

La composicidn del epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar’ del balance de situacion
consolidado al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 es la siguiente:

Miles de Euros
31/12/2010(31/12/2009

Clientes por ventas 141.337 81.290
Deudores varios 3.531 11.885
Personal 183 210
Deterioro de valor {5.098) (2.839)

139.953 90.546

El periodo de crédito medio para la venta de bienes oscila entre 70 y 80 dias. Se ha registrado un deterioro de
valor por 2.467 miles de euros (923 miles de euros en 2009) para ajustar estos activos a su valor de realizacién,
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La composicion del epigrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar’ del pasive del balance de
situacion consolidado al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 es la siguiente:

Miles de Euros
3171272010 31/12/2009

Acreedores comerciales 182.450 154.140
Proveedores de inmovilizado 8.21t1 27.043
Remuneraciones pendientes de pago 10.402 14.076

201.063 195.259

El periodo de pago medio de {as compras de bienes y servicios oscila entre 70 y 85 dias.

El Grupo tiene formalizado diversos contratos de confirming sin recurso, con unt limite disponible y un importe
dispuesto al 31 de diciembre de 2010 de 69.900 miles de euros y 50.876 miles de euros, respectivamernite.

El importe de los aplazamientos que al 31 de diciembre de 2010 sobrepasan el plazo maximo legal establecido
en la Ley 15/2010 de 5 de julio por la que se establecen determinadas medidas de lucha contra fa morosidad en
operaciones comerciales asciende a 8.680 miles de eurcs, equivalentes al 4,8% de los pagos pendientes de
ejecutar.

13. Patrimonio neto

Capital social

El capital social de Grupo Empresarial ENCE, S.A., al 31 de diciembre de 2010 esta representado por
258.012.890 acciones al portador de 0.9 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas.

Con fecha 3 de marzo de 2010 el Consejo de Administraciéon de Grupo Empresarial ENCE S_A. acordd aumentar
el capital sociat de la Sociedad Dominante en un importe nominal de 74.802 miles de euros, mediante la emisiort
y puesta en circulacion de §3.112.890 acciones ordinanas de 0,90 euros de valor nominal cada una, de la misma
clase y serie que las acciones de previas. Las nuevas acciones se emitieron con una prima de emision de 0.665
eurosfaccion, lo que supone una prima total de 55.270 miles de euros. Los costes incurridos en la operacion
ascendieron a 5.151 miles de euros, antes de considerar su efecto fiscal.

Las nuevas acciones se admitieron a cotizacion el 1 de abril de 2010.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la estructura accionarial es la siguiente:

31/12/2010 | 31/12/2009
Retos Operativos XXI, S.L. 22,2 22,2
Alcor Holding, S.A. 20,4 204
Atalaya de Inversiones. S.R.L. 5,0 5,0
Caja de Ahorros de Asturias 5,0 5,0
Fidatser, S.L. 5,0 5,0
Free Float 42,4 42 4
Total 100 100

Las acciones de la Sociedad Dominante estan admitidas a cotizacion en el Mercado continuo de la Bolsa de
Madrid, gozando todas ellas de iguales derechos politicos y econdmicos.
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Reserva legal-

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

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital
ya aumentado. Saivo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social,
esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

Prima de emision-

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion del saldo de la prima
de emision para ampliar capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a la disponibilidad del
mismao.

Reservas en sociedades consolidadas por integracidn global-

A continuacion se presenta el desglose por sociedades del epigrafe “Patrimonio neto - Reservas en sociedades
consolidadas por integracién global” al 31 de diciembre de 2010 y 2009:

Miles de Furos
31/12/20010|31/12/2009
Celulosas de Asturias, S.A.U. 41.134 58.404
Celulosa Energia, S.L.U. 31417 26.983
Norte Forestal, S.AU. 27.774 19.247
Sitvasur Agroforestal, S.A.U. 16.214 15215
Iberflorestal, S.A.U. 1.698 1.453
Tbersilva, S.A.U. (907 (216)
Norfor Maderas, S.A.U. 448 431
Eucalipto de Pontevedra, S.A.1. (1.276) (1.222)
Electricidad de Navia Asturias, S.L.U. 2.868 3.042
Maderas Aserradas del Litoral, 5.A. (672) (662)
Celulosas de M’Bopicud, S.A. (27) (22)
Zona Franca M Bopicua, S.A. 184 247
Las Pléyades de Uruguay, S.A. (1) (58)
Las Pléyades, S.A. (SAFI) 97 41
Las Pléyades Argentina (85) -
Sierras Calinas, S.A. (566) -
Ence Energia, S.L.U. N -
Ajustes de consolidacion 3.247 25.648
121.536 149.131

El importe de las reservas en sociedades consolidadas de uso restringido al 31 de diciembre de 2010 asciende a
12.216 miles de euros (11.985 miles de euros al 31 de diclembre de 2009)

Acciones de la Sociedad Dominante

El movimiento del epigrafe “Acciones propias” del balance de situacion consolidado adjunto durante los gjercicios
2010 y 2009 ha sido el siguiente:
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Ejercicio 2010 Ejercicio 2009
Niamero de Miles de Numero de Miles de
Acciones Euros Acciones Euros
Al inicio del ejercicio 159.879 435 - -
Altas 4,806.457 11.753 2.499 887 6.083
Bajas (3.971.336) (9.754) | (2.340.008) {3.650)
Al cierre del ejercicio 995.000 2.434 159.879 435

Las acciones de la Sociedad Dominante en su poder al 31 de diciembre de 2010 representan el 0,4 % del capital
social (0,09% al 31 de diciembre de 2009) con un valor nominal global de 896 miles de euros (144 miles de euros
al 31 de diciembre de 2009). Ei precio medio de adquisicion de dichas acciones es de 2,446 euros por accion.
Las acciones de la Sociedad Dominante en su poder tienen por objeto su negociacion en el mercado.

Ajustes en patrimonio por valoracion-

En el epigrafe “Ajustes en patrimonio por valoracion” del patrimonio neto consolidado se incluyen los cambics de
valor razonable de operaciones de cobertura (véase Nota 10} y la reserva generada al registrar los suelos
forestales a valor de mercado a 1 de enero del 2004 {véase Nota 7).

El desglose de los cambios de valor razonable de los instrumentos de cobertura en 2010 y 2009 es el siguiente:

Ejercicio 2010

Miles de Euros
Valor Efecto Ajuste en
razonable | impositivo | patrimonio
Interest rate Swap (Nota 10} -
Saldo 1/01/2010 (10.6753) (3.202) (7.473)
[mputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias 3.927 1.178 2.749
Otros cambios de valor - - -
Saldo 31/12/2010 (6.748) (2.024) (4.724)
Tipo de cambio (Nota 10) -
Saldo 1/01/2010 - - -
Imputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias 5.276 1.583 3.693
Otros cambios de valor (7.290) (2.187) {5.103)
Saldo 31/12/2010 (2.014) (604) (1.410)
Precio de la pasta (Nota 10) -
Saldo 1/01/2010 - - -
Imputacién a la cuenta de pérdidas y ganancias - - -
Otros cambios de valor (2.377) (773) (1.304)
Saldo 31/12/2010 (2.577) (773) (1.804)
Precio de productos energéticos (Nota 10) -
Saldo 1/01/2010 - - -
Imputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias (1.189) (357) (832)
Otros cambios de valor 1.975 592 1.383
Saldo 31/12/2010 786 235 551
(10.553) (3.166) (7.387)
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Ejercicio 2009
Miles de Euros
Valor Efecto Ajuste en
Razonable | lmpositivo | Patrimonio
Interest rate Swap (Nota 10) -
Saldo inicial (16.383) (4.915) {11.468)
Imputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias 15.069 4521 10.548
Otros cambios de valor {9.361}) (2.808) {6.553)
Saido final (10.675) (3.202) (7.473)
Precio de la pasta (Nota 10) -
Salde inicial 3.729 1.119 2,610
Imputacion a Ja cuenta de pérdidas vy ganancias {3.808) (1.143) (2.665)
Otros cambios de valor 79 24 55
Saldo final - - -
Precio de productos energéticos (Nota 10) -
Saldo inicial (160) (48) (112)
Imputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias 35 10 25
Otros cambios de valor 125 38 87
Saldo final - - -
(10.675) {3.202) (7.473)

14. Subvenciones

El movimientoc de este epigrafe del balance de situacién consolidado en los ejercicios 2010 y 2009 es el

siguiente:
Ejercicio 2010
! Miles de Euros
Subven- | Derechos
Ciones |de Emisién| Total
Saldo inicial 5.135 1.941 7.076
Aumento por nuevas subvenciones 1.710 - 1.710
Derechos de emision concedidos para 2010 (Notas 6 y 15) - 8.421 8.421
Imputacion a resultados consolidados {887) (6.360) (7.247)
5.958 4.002 9.960
Ejercicio 2009
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15.

Miles de Euros
Subven- | Derechos
Ciones |de Emision| Total
Saldo inicial 3.160 . 3.160
Préstamos CDTI 2.397 - 2.397
Aumento por nuevas subvenciones 52 - 52
Derechos de emision concedidos para 2009 - 9.705 9.703
Imputacién a resultados consolidados (474) (7.764) (8.238)
5.135 1.941 7.076

El Grupo ha resultado beneficiario de diversas subvenciones vinculadas a las inversiones en activos fijos en sus

tres fabricas.

Asimismo, el Grupo ha obtenido de diversas entidades publicas, créditos a un tipo de interés inferior al de
mercado y una vigencia de hasta 10 afios. El saido pendiente de devolucién al 31 de diciembre de 2010 asciende
a 10.989 miles de euros (11.707 miles de euros al 31 de diciembre de 2009) (véase Nota 17). La concesion de

estos créditos lleva asociadas determinadas obligaciones de mantenimiento del empleo e inversion.

Provisiones a largo plazo

E! movimiente habido durante los ejercicios 2010 y 2009 en la cuenta “Provisiones a largo plazo” del pasivo del

balance de situacion consolidado ha sido el siguiente:

Ejercicio 2010
Miles de Euros
Derechos
Responsabili- | de Emision
dades {Nota 6) Otros Total
Saldo inicial del ejercicio 12.595 6.641 1.145 20.381
Dotaciones 4076 6.676 - 10.752
Aplicaciones (602) (6.698) - (7.300)
Saldo al 31/12/10 16.069 6.619 1.145 23.833
Ejercicio 2009
Miles de Euros
Derechos
Responsabili- |  de Emision
dades {Nota 6) Otros Total
Saldo inicial del gjercicio 11.771 9.098 1.192 22.061
Dotaciones 1.511 6.641 - 8.152
Aplicaciones (687) (9.098) {47) (9.832)
Saldo al 31/12409 12.595 6.641 1.145 20.381
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El desglose por conceptos de la provisién por responsabilidades al 31 de diciembre de 2010 y 2005 es el

siguiente:

Miles de Euros
2010 2009
Provision para responsabilidades:
Xunta de Galicia - Convenio Saneamiento 5357 5.357
Canon Vertidos Ria Pontevedra 6.439 5.163
Revision IVA Comunitario 2.500 -
Otros 1.773 2.075
16.0669 12.595

La cuenta “Derechos de emisidon” recoge, con cargo al epigrafe "Otros gastos de explotacion” de la cuenta de
perdidas y ganancias consolidada, el importe de los gastos asociados a los gases de efecto invernadero

consumidos en el periodo (véase Nota 19-e).

16. Deudas con entidades de crédito, efectivo y otros activos liquidos equivalentes

La composicién de la deuda financiera es la siguiente:

Miles de euros

2010 2009

Largo plazo-

Préstamos y lineas de crédito 249.465 158.513
Deudas por intereses y otros 186 216
Comisi6n de apertura {6.689) (2.974)
Total largo plaze 242.962 155.755
Préstamos y lineas de crédito 5.608 185.083
Deudas por intereses y otros 669 1.157
Total corto plazo 6.277 186.240
Total 249.239 341.995

La composicion de las deudas con entidades de crédito al 31 de diciembre de 2010 y 2009, correspondientes a
préstamos, lineas de crédito y lineas de descuento, clasificadas de acuerdo con sus vencimientos, es la

siguiente:
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Miles de Euros
2010 2009

Préstamos Préstamos [

v lineas de y lineas de
Vencimiento crédito Otros Total Vencimiento crédiio Otros Total
Limite Disponible- Lfmite Disponible-
Total 315.124 - 315.124 |Total 375.591 - 375.591
Principal- Principal-
201 5.608 129 5.737 12010 185.083 100 185.183
2012 18.897 115 19.012 |2011 46.063 111 46.174
2013 24.520 37 24.557 (2012 33.624 90 33.714
2014 197.451 34 197.485 (2013 70.314 15 70.329
Afios siguientes 8.597 - 8.397 |Afios siguientes 8512 - 8512
Intereses- Intereses-
2011 - 540 540 (2010 - 1.057 1.057
Comisién apertura- Comisién apertura-
2011 - {6.689) (6.689) |2010 - (2.974) (2.974)
L 255.073 (5.834) | 249.239 343.596 (1.601) 341.99E

El epigrafe “Deuda financiera” del balance de situacion consclidado adjunto, muestra el importe de la financiacion
neto de una comision de apertura cuye importe asciende a 6.689 miles de euros (2.974 miles de euros al 31 de
diciembre de 2009).

Las polizas de crédito y los préstamos {excepto el sindicado) han devengado en 2010 un tipo de interés medio
del 3,82% (3,38% en 2009). Los intereses devengados durante los ejercicios 2010 y 2009 por dichos
instrumentos ascendieron a 11.704 miles de euros y 18.943 miles de euros, respectivamente.

Préstamo sindicado-

Con fecha 2 de abril de 2008 la Sociedad Dominante formalizé una pdéliza de préstamo con un sindicato de
entidades financieras estructurado en tres tramos destinados a la financiacién de la construccién de una planta
de produccion de celulosa y generacién de la energia eléctrica en Punta Pereira (Uruguay), a financiar
determinadas inversiones recogidas en el Plan de Inversiones 2007-2011, y a financiar el reembolso,
amortizacion y cancelacion de los contratos de financiacidn que la Sociedad Dominante mantenia con diversas
entidades financieras.

Dicho préstamo fue madificado en fechas 5 de febrero de 2009 y 16 de octubre de 2008 como consecuencia de
la decision de venta, y posterior venta del proyecto "Uruguay” (véase Nota 23). Dichas modificaciones
provocaron reducciones significativas en los limites disponibtes asi come el destino de 179.360 miles de eurcs
det precio de venta del proyecto a la amortizacién del préstamo.

Uno de los objetivos estratégicos desarrollados por el Grupo durante el ejercicic 2010 ha sido el de mejorar su
posicion financiera reduciendo significativamente los niveles de endeudamiento, como medida basica de
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proteccion ante ciclos econémicos de contraccion, y base para el desarrollo de sus proyectos de inversién en
eficiencia industrial y de crecimiento en generacion de energia con biomasa.

En este contexto, con fecha 14 de octubre de 2010 y en unidad de acto se ha suscrito un contrato de préstamo
sindicado por un importe maximo, tras las cancelaciones de financiacion bilateral, de 176.393 miles de euros, y
se ha llevado a cabo la novacidn modificativa del préstamo sindicado existente quedando el importe dispuesto
del mismo en 121.229 miles de euros.

El préstamo sindicado contratado esta estructurado en tres tramos; el tramo A, con un limite de crédito de
112.255 miles de eurocs tiene como principal destino financiar el reembolso y cancelacion de los contratos
bilaterales que el Grupc mantenia con diversas entidades financieras, el tramo B con un limite de crédito de
56.928 miles de euros tiene como destino, adicionalmente a lo indicado en el tramo A anterior, el atender las
necesidades de tesoreria del Grupo, y el tramo C, estructurado en dos partes, la primera con un limite de 28.464
miles de euros esta destinada a atender las necesidades de tescreria del Grupo y la segunda, con un limite de
29.183 miles de euros, solo estara disponible siempre que la primera esté totalmente dispuesta y tiene como
destino la financiacién de proyectos de generacion de energia con biomasa.

Ambos préstamos sindicados devengan un tipo de interés anual variable referenciado a Euribor con un margen
de 300 puntos basicos presentan dieciocho meses de carencia, y su vencimiento se producira el 14 de enero de
2014. Elimporte de las comisiones pagadas en el gjercicio 2010 derivadas de este proceso de refinanciacion ha
ascendido a 3.723 miles de euros.

El contrato de préstamo sindicado novado en 2010 presenta como principal garantia prenda sobre las acciones
de las sociedades Silvasur Agroforestal, S.A.U., Norte Forestal, S.A.U., e lberflorestal Comercio e Servicos
Florestais, S. A.U. Por su parte, el nuevo contrato de préstamo sindicado suscrito presenta como principales
garantias la prenda de segundo rango sobre las acciones de las sociedades anteriormente indicadas, garantia
personal de la filial Celulosas de Asturias, S.A., y la hipoteca scbre el centro productivo ubicado en Navia
(Asturias) titularidad de Celulosas de Asturias, S.A., condicionada a que el ratio “Deuda Financieraf EBITDA"
sobrepase un determinado limite, y subordinada al resto de garantias otorgadas.

Ambos préstamos sindicados incluyen determinadas obligaciones, fundamentalmente el cumplimiento de
determinados ratios econdmicos y financieros ascciados a las cuentas anuales consolidadas de Grupo Ence, y la
amortizacion anticipada del 25% de la caja libre generada anualmente siempre que el endeudamiento financiero
con entidades de crédito supere los 265 millones de euros. Asimismo, establecen determinadas restricciones,
principalmente a la concesién de garantias a favor de terceros, a la compra de autocartera, a la ejecucion de
inversiones de caracter recurrente, a la forma de financiacion de futuros proyectos de generacion de energia con
biomasa, y a la venta de activos.

Efectivo y otros aclivos liquidos equivalentes-

El epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” incluye la tesoreria del Grupo y depésitos bancarios a
corto plazo con un vencimiento inicial de tres meses o un plazo inferior. El importe en libros de estos activos se
aproxima a su valor razonable.

Factoring sin recurso-

El Grupo tiene formalizado diversos contratos de factoring considerado sin recurso, dado que se transfieren al
factor todos los riesgos inherentes a la realizacién del activo, con un limite disponible y un importe dispuesto de
64.000 miles de euros y 45.781 miles de euros, respectivamente (70.500 miles de euros y 33.390 miles de euros
al 31 de diciembre de 2009). El coste financiero asociado a los créditos cedidos se establece en el Euribor a 3
meses mas un diferencial dei 1%.

17. Otros pasivos financieros

El importe registrado en este epigrafe del balance de situaciébn consolidado adjunto corresponde
fundamentalmente a anticipos reembolsables otorgados por el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio para
fomentar proyectos desarrollados por el Grupo para la ampliacién y mejora de la capacidad productiva de las
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piantas de Huelva, Pontevedra y Navia, asi como la optimizacion tecnologica y mejora del medio ambiente en las

mismas.

El detalle por vencimientos al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:

Miles de euros

2010 2009
2010 - 319
2011 704 1.014
2012 777 638
2013 1.445 1.449
2014 y siguientes 8.106 8.087
Actualizacion financiera (Nota 14) | (2.007} | {2.397)

2.025 9.310

Estos créditos han sido valorados en el momento de concesion a su valor razonable, reconociendo la diferencia
enire el importe concedido y dicho valor como una subvencion que se imputa a ia cuenta de pérdidas y
ganancias consclidada de forma proporcional a la amortizacién de los activos fijos que dieron origen a la
concesion del crédito. El importe de dicha subvencion pendiente de imputacién a la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada al 31 de diciembre de 2010 asciende a 2.007 miles de euros (2.397 miles de euros al 31

de diciembre de 2009).

. Situacién fiscal

Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

Los saldos deudores y acreedores mantenidos con las distintas Administraciones Publicas a 31 de diciembre de

2010y 2009 son los siguientes:

Miles de Euros

31 de diciembre 2010

31 de diciembre 2009

Saldos Saldos Saldos Saldos
Deudores Acreedores Deudores Acreedores
Partidas no corrientes
Activo por impuestos diferidos 49.881 - 73.230 -
Pasivo por impuestos diferidos - 23.649 - 23.467
Total 49,881 23.649 73.230 23.467
Partidas corrientes
Hacienda Pablica por IVA 17.853 221 10.848 992
Impuesto de Sociedades del ejercicio corriente - 2.188 - 2.809
Hacienda Publica por IRPF y otros conceptos 2226 4.672 1412 2.664
Total 20.119 7.081 12.260 6.465
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Conciliacion entre el resultado contable y la base imponible fiscal

Sociedades del Grupo con residencia fiscal en Espafia.

A efectos de la tributacion en el Impuesto sobre Beneficios, la Sociedad Dominante tributa a en el Régimen de
Consolidacion Fiscal del Impuesio sobre Beneficios regulado en el Capitulo VIi det Titulo VIl del Texto Refundide
de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, como sociedad dominante del Grupo n® 149/02, constituido en el
ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2002. La aplicacion de este régimen especial, de duracion indefinida salvo
renuncia expresa, implica la ausencia de tributacion en el régimen individual del Impuesto sobre Sociedades de
las entidades incluidas en el Grupo, segln el siguiente detalle:

- Celulosas de Asturias, S.A.U. - Eucaliptos de Pontevedra, S.A.U.

- Celulosa Energia, S.L.U. - Electricidad de Navia Asturias, S.L.U.
- Silvasur Agroforestal, S.A. - Ibercel Celulosa, S.L.U.

- Norte Forestal, S A. - Enersilva, S.L.U.

- |Ibersilva, S.A.U. - Ence Energia, S.L.U. y sus filiales

- Norfor Maderas S.A.U.

La tasa impositiva nominal del Impuesto sobre Beneficios es del 30%.

Sociedades del Grupo con residencia fiscal en Uruguay.

A efectos de la tributacidn en el Impuesto scbre Beneficios, las sociedades del Grupo ubicadas en Uruguay
tributan en el régimen general del Impuesto a las Rentas de las Actividades Economicas (IRAE) de Uruguay, a
una tasa impositiva nominal del 25% sobre resultado contable corregido mediante los ajustes fiscales
establecidos por la normativa aplicable, a excepcidn de "Las Pléyades, S.A.” que tributa bajo el régimen especial
de Sociedades Anonimas Financieras de Inversion (SAFI), a una tasa impositiva del 0,3% sobre sus fondos
propios.

Sociedades del Grupo con residencia fiscal en Portugal.

A efectos de la tributacion en el Impuesto sobre Beneficios en Potugal, Iberflorestal, S.A. tributa en el régimen
general def imposto sobre 0 Rendimiento das Pessoas Colectivas, a una tasa impositiva nominal del 26,5%.

La base imponible del Impuesto sobre Beneficios no se determina a partir del resultado contable consclidado del
Grupo, sino de las bases impoenibles individuales de las sociedades que lo integran, determinadas segun su
respectivo régimen individual de tributacién. A estos efectos, las bases imponibles individuales de las sociedades
con residencia fiscal en Esparfia se integran en la base imponible del Impuesto sobre Beneficios del Grupo de
Consolidacion Fiscal n® 149/02, sin que puedan compensarse con las bases imponibles negativas procedentes
de las soctedades no residentes.

La conciliacion del resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Beneficios a 31 de diciembre de
2010 y 2009 es como sigue:
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Miles de Euros

2010 2009

Resultado contable antes de impuestos
Operaciones continuadas

90.336| (213.1349)
90336 |  (116.834)

Operaciones interrumpidas (Nota 23) - (96.300}%
Diferencias permanentes con origen en resultados 1.786 777
Diferencias permanentes con origen en patrimonio neto (5.15D) -

Diferencias temporales con origen en el ejercicio 14.936 24.072
Diferencias temporales con origen en gjercicios anteriores (11.385) {11.387)
Ajustes de consolidacion 1.002 27.320
Compensacion de bases impenibles negativas (86.405) -

Base imponible

5119 (172.352)

Diferencias permanentes con origen en resuftados

Las diferencias permanentes con ofigen en resultados corresponden a divergencias en la calificacion de gastos e
ingresos, que son reconocidos a efectos contables pero declarados no deducibles o no computables,
respectivamente, por la norma fiscal aplicable, que asimismo no prevé su deducibilidad o computo para ejercicios

posteriores.

Diferencias temporales

Las diferencias temporales vienen originadas por divergencias en la imputacién temporal de ingresos y gastos
entre normas contables y fiscales, a efectos de la determinacion del resultado contable y la base imponible del

ejercicio, que van a revertir en ejercicios futuros.

Conciliacion entre el resultado contable y el gastol/{ingreso) por Impuesto sobre Beneficios

La conciliacion del resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Beneficios a 31 de diciembre de

2010 y 2009 es como sigue:
Miles de Euros
2010 2009
Resultado contable 90.336 (213.134)

Diferencias permanentes con origen en resultados
Eliminacion resultado contable sociedades no residentes
Eliminaciones / incorporaciones de consolidacion

1.786 777
(5.085) (7.117)
1.002 27.320

Base imponible

88.039 (192.154)

Cnota

26.412 (57.646)

Deducciones y ajuste efecto umpositivo gjercicios antenores
Ajuste efecto impositivo sociedades no residentes y
regularizaciones

(661) (1.571)

(126)

654

Gasto/(ingreso) por Impuesto sobre Beneficios

25625  (58.563)
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El impuesto sobre beneficios de las operaciones continuadas contabilizade como gasto/(ingreso) en los ejercicios
2010 y 2009 se desglosa como sigue:

Miles de Euros
2010 2009
Impuesto sobre beneficios 25.625 (58.563)
Operaciones corrientes 25.625 (39.283)
Operaciones interrumpidas - (19.280)

Activos y pasivos por impuesto diferido registrados.
El detalle del saldo de esta cuenta a 31 de diciembre de 2010 y 20089 es el siguiente:

Activos por Impuesto Diferido Registrados

Miles de Euros
2010 2009
Salde inicial 73.230 17.272
Movimiento neto del ejercicio {23.349) 55958
SaMo final 49.881 73.230

El Grupo registré en el ejercicio 2009 un crédito fiscal por importe de 52.027 miles de eurcs, aproximadamente,
correspondiente a bases imponibles negativas generadas por el Grupo de Consolidacion Fiscal n°® 1498/02 por
importe de 173.423 miles de euros, aproximadamente. El resto de las partidas que conforman este epigrafe del
balance de situacién consolidado y que tienen su origen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas se
corresponden con gastos contables que seran deducibles fiscalmente en préximos ejercicios.

En el presente ejercicio el Grupe de Consolidacion Fiscal ha procedido a compensar parcialmente el crédito fiscal
por pérdidas a compensar por 25.921 miles de euros, aproximadamente.

Los activos por impuesto diferido han sido registrado en el balance de situacién consclidado por considerar los
Administradores de las Scciedades del Grupe que, conforme a la mejor estimacion sobre los resultados futuros
de las Sociedades que integran el Grupc de Consolidacion Fiscal, es altamente probable que dicho activo sea
recuperado en el plazo establecido por ta normativa vigente.

Conforme a lo previsto en la legislacion espafocla, las referidas bases imponibles negativas pendientes de
compensacion generadas en el ejercicio podran ser compensadas con las renlas positivas que oblenga el Grupo
de Consolidacién Fiscal N® 149/02 en los periodos imposilivos que concluyan en los quince afios inmediatos y
sucesivos al de su generacién.

Los activos por impuesto diferido con origen en patrimonio al 31 de diciembre de 2010 ascienden a 3.166 miles
de euros (3.202 miles de euros al 31 de diciembre de 2009).
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Pasivos por Impuesto Diferido Registrados

Miles de Euros (

2010 2009
Saldo inicial 23.467 26.215
Movimiento neto del gjercicio 182 (2.748)
Saldo final | 23649 | 23.467 |

Los pasivos por impuesto diferido tienen su crigen principalmente en la actualizacién a valores de mercado de

los suelos forestales efectuada a 1 de enero de 2004. (véase Nota 7).

Activos por impuesto diferido no registrados.

El Grupo no ha registrado en los balances de situacién consolidados adjuntos determinados activos por impuesto
diferido. El detalle de dichos activos no registrados al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 es el siguiente:

L Miles de Euros J

Activos por hmpuesto Diferido No Registrados 2010 2009
Bienes de uso e tangibles 2.108 1.54%
Bases imponibles nepgativas 4.257 3.339
Otros - 14
Total a cierre de ejercicio 6.365 4.902

L a totalidad de bases imponibles negativas procedentes de gjercicios anteriores corresponden a las sociedades
del Grupo con residencia fiscal en Uruguay. Segin la normativa tributaria aplicable al IRAE, las bases imponibles
negativas generadas con posterioridad a 31 de diciembre de 2007 tienen un plazo de caducidad de cinco afios.
El importe de las bases imponibles negativas se actualiza cada afc en funcién de la variacién del indice de

Precios de los Productos Nacionales {IPPN}).

Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras.

Segun las disposiciones fiscales vigentes, [as liquidaciones de impuestos no pueden considerarse definitivas
hasta que no han sido inspeccionadas por las auteridades fiscales o ha transcurrido el plazo de prescripcion
establecido en cada jurisdiccién tributaria: cuatro afios en Espana y Portugal, y cinco afos en Uruguay. En
opinién de los Administradores no existen contingencias de importes significativos que puedan derivarse de la

revisién de los afnos abiertos a inspeccion.

Asimismo, esta en curso la revision por parte de las autoridades fiscales alemanas del tratamiento dado por el
Grupo al IVA comunitario. El Consejo de Administracion no espera quebranto patrimonial para las sociedades del
Grupo, adicional al provisionado en estas cuentas anuales consolidadas (Véase nota 15).

19. Ingresos y gastos

a) Ventas

La distribucién del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a la actividad ordinaria del Grupo en

los ejercicios 2010 y 2009 es como sigue;
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' Miles de Euros
2000 | 2009
Venlas de pasta de papel 626.52] 361.035
Ventas de energia eléctrica 140.194 126.901
Madera y servicios forestales 64.043 47.615
830.758 535.551 |

La practica totalidad de las ventas de energia eléctrica se llevan a cabo en Espafia. La distribucién del
importe neto de la cifra de negocios correspondiente a las ventas de pasta de papel, por mercados
geograficos, es como sigue:

Porcentaje Porcentaje
Cifra de Cifra de
Ventas Ventas
Por mercados Geograficos 2010 2009
Alemania 21,9 22,9
Espaiia 19,1 19.7
Italia 16,4 12,6
Francia 93 6,9
Reino Unido 6,2 6,4
Austria 58 57
Polonia 5,3 4.5
Sutza 3.8 4.6
Eslovenia 3,2 2.3
Holanda 2.3 3,2
Turguia 0.4 2.9
Suecia 2.4 1,5
Otros 3,9 6.8
100 100

b) Aprovisionamientos

El consumo de matenas primas y otras materias consumibies en 2010 y 2009 se desglosa en:

Miles de Euros
Ejercicio | Ejercicio
2010 2009
Compras 354 .849 281.402
Variacion de existencias de  materias
primas, auxiliares y comerciales (22.409) 32.689
Otros gastos extemnos 34.5%4 34.072

| 367.034 | 348.163 |

En este epigrafe se incluyen principalmente los cosles de madera, produetos quimicos, combustibles y olros
costes variables incurridos en el proceso productivo de la pasta de celulosa.



¢) Personal

Los gastos de personal incurridos en 2010 y 2008 desglosados por conceptos son los siguientes:

(

Miles de Euros

Ejercicio | Ejercicio
2010 2009
Sueldos y salarios 64.093 62.749
Seguridad Social 15.370 15215
Aportacion pensiones y otros gastos sociales 3.586 3.524
Indemnizaciones 1.268 7242
Total 84317 | 88730 |

La plantilla media de los ejercicios 2010 y 2009 es la siguiente:

Nomero Medio de Empleados

2010 2009
Categoria Profesional | Hombres | Mujeres Total Hombres | Mujeres Total
Directivos 6 1 7 6 1 7
Contrato individual 191 49 240 171 41 212
Convenio coleciivo 833 154 987 1.008 174 1.182
Temporales | 361 96 457 394 | 67 461
1391 300 | Le9 1.579 283 1.862

Al 31 de diciembre de 2010, el nimero de discapacitados asciende a 23 empleados de los cuales 2 estan
incluidos en la categoria de contrato individual y el resto en la categoria de convenio colectivo.

Asimismo la distribucion por sexos al 31 de diciembre de 2010 y 2009, respectivamente, detallado por

categorias profesionales, es el siguiente:

Numero Final de Empleados

2010 2009
Categoria Profesional | Hombres | Mujeres Total Hombres | Mujeres Total
Directivos 6 1 7 6 1 7
Contrato individual 184 51 235 170 41 211
Convenio colectivo 891 159 1.050 206 156 1.062
Temporales - 321 S0 371 319 55 374
1.402 261 1.663 1.401 253 1.654

Al 31 de diciembre de 2010 el Consejo de Administracion estaba formado por catorce consejeros. todos ellos

varones.

d} Transacciones en moneda distinta del euro

Durante el ejercicio 2010 las sociedades del Grupo han efectuado ventas en moneda distinta del euro,
principaimente délar estadounidense, por importe de 170.378 miles de euros {80.368 miles de euros en

2009).
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e) Otros gastos de explotacion

El detalle de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de los ejercicios 2010 y 2009
&5 Como sigue:

‘L_ _ M_ile.:s de Euros
Ejercicio | Ejercicio
2010 2009

Servicios exteriores 215.580 131.386
Consumo derechos de emision (Nota 15) 6.912 6.194
Tributos y otros gastos de gestion 4.138 3.515
Variaciép provisiones de trifico y otros 13.114 4.475
Total 239.744 | 145.570

El desglose por conceptos del saldo de "Servicios extenores” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada de los ejercicios 2010 y 2009 es el siguiente:

Miles de Euros
Ejercicio | Ejercicio
2010 2009

Transportes, fletes y costes comerciales §2.205 46.586
Suministros 52310 34272
Reparaciones y conservacion 18.902 12.326
Arrendamientos ¥ canones 8.572 7.622
Primas de seguros 7.065 6.439
Servicios de profesionales independientes 7.134 5727
Servicios bancarios y similares 2.652 1.369
Publicidad, propaganda y relaciones piiblicas 1.627 709
Gastos de investigacion y desarrollo 352 130
Otros servicios 34.761 16.206
Total 215.580 131.386

f) Ofra informacién

Durante el gjercicio 2010 y 2009, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y a otros
servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., 0 por una empresa vinculada al auditor por
control, propiedad comuan o gestion han sido los siguientes:

Miles de euros
Ejercicio Ejercicio

2010 2009
Servicios de auditoria 256 239
Total servicios de auditoria y relacionados 256 239
Servicios de asesoramiento fiscal 129 93
Otros servicios 416 119
Total servicios profesionales 545 212
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g) Resultado por sociedades

La aportacion de cada sociedad incluida en el perimetro de consolidacion a los resultados consolidados de

los gjercicios 2010 y 2009 ha sido la siguiente.

20. Beneficio por accidn

Miles de Euros

2010 2009
Grupo Empresarial Ence, S.A. 12.362 {127.688)
Norte Forestal, S.A.U. 10.538 8.527
Silvasur Agroforestal, 5.A.U. 1.596 999
Electricidad de Navia Asturias, S.L. (23) (774)
Celulosa Energia, S.1. 5.143 4.434
Ibertlorestal , S.A UL 244 245
Celulosas de Asturias, S.A.U. 38.945 (17.270)
Ibersilva, S.A.U. (6.121) (691)
Norfor Maderas, S.A.1. 1 17
Eucalipto de Pontevedra, S.A. 1. (700) (534
Maderas Aserradas del Litoral, S.A. (256) (10}
Celufosas de M’Bopicud, 5.A. {46) {5)

Celulosa Energia Punta Pereira, S.A, - -

Zona Franca Punta Pereira, S.A. - -
Zona Franca M'Bopicua, S.A. (111 {63)
Las Pléyades Uruguay, S.A. (72) 47
Las Pléyades S.AF.IL 1.644 56
Las Pléyades Argentina 8) (85)
Sierras Calmas, S.A. 1,994 {566)

Ence energia, S.L.U (419) -

Ajustes de consolidacién que afectan a

la Sociedad Dominante (Nota 13) - (21.690)
Total 64.711 (154.571)

El calculo del beneficio / (pérdida) consolidado por accién basico y el diluido es el siguiente:

Beneficio Neto por Accién Ejercicio 2010 | Ejercicio 2009

Beneficio/{pérdida) neto consolidado del ejercicio atribuible a

acciones ordinarias (miles euros) 64.711 (154.571)
Acciones ordinarias en circulacton a4 1 de enero 174.900.000 174.900.000
Numero de acciones ordinarias 2 31 de diciembre 258.012.890 174.900.000 |
N° medio ponderado de acciones ordinarias 237.519.301 174.900.000
Beneficio/ (pérdida) bésico por accién (euros) 0,27 (0,88)
Beneficio/ (pérdida) diluido por accién (enros) 027 (0,88)




21. Segmentos de cperacién

La actividad de fabricacion de pasta de celulosa lleva asociada de forma indisoluble la generacion de energia
eléctrica a partir del uso, como cambustible para su generacidn, de residuos generados en el proceso productive
de fabricacion de pasta. Adicionalmente, el Grupc dispone de instalaciones especificas orientadas a la
generacion de energia eléctrica a partir de biomasa y otros combustibles, y dispone de culivos de bosques y
masas forestales que postenormente son utilizados como materia pnma en la produccion de pasta de pape! y
energia. En este contexto, los resultados de las actividades desarrolladas por las areas de gestion de fabricacion
de celulosa y energia se analizan de forma conjunta per parte del Comiteé de Direccién no existiendo informacion
financiera diferenciada excepto en lo relative a ingrescs. Adicionalmente, el Comité analiza de forma
independiente |a actividad de geslién forestal y otras actividades menocres.

A continuacién se detalla la informacioén por segmentos de actividad para los ejercicios 2010 y 2009, basada en

la informacion de geslion dispenible utilizada periédicamente:

Ejercicio 2010-
Miles de Euros
Servicios .
forestales y Ajustes de
otros Consolidacion
Celulosa y Gestion entre
Balance de situacion Energia Forestal Total Segmentos Total (a)

Activos
No corrientes 642.369 341.879 7.720 992 .468 (64.517} 927,951
Corrientes 892.298 121.815 36.741|  1.050.854 (696.981) 353.873
Total activos (a) 1.535.167 463.694 44.461 2.043,322 (761.498) 1.281.824
Pasivos:
No corrientes 317.697 3.239 702 321.638 - 321.638
Corrientes 586.477 291.954 38.612 917.043 (696.981) 220.062
Total pasivos Conseolidados (a) 904.174 295,193 39314 1.239.041 (696.981) 541.700

(a) No se incluyen ni los fondos propios, ni los activos y pasivos por impuesto diferido
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Miles de Euros

Ajustes de
‘Servwlos Consolida-
Celulosa y Gestion forestales y cion entre
Cuenta de Pérdidas y Ganancias Energia Forestal otros Subtotal Segmentos Total
Cifra negocio:
De terceros 761.863 38.230 25.813 825.906 - 825906
De otros segmentos 232 376.189 10.822 387.243 (387.243) -
Total ingresos: 762.095 414.419 36.635 1.213.149 (387.243) 825.906
Resnltados:
Resultado de explotacion 1}1.648 25185 (9.556) 117.277 - 117277
Ingresos financieros 5279 443 71 5.793 3.777 9.570
Gastos financieros (27.800) (4.504) (492) (32.796) 3.777) (36.573)
Diferencias de cambio (979) 849 191 61 - 61
impuestos (22.947) (5.409) 2732 (25.624) - (25.624)
Resultado del Ejercicio 55.201 16.564 (7.054) 64.711 - 64.711
Otra informaci6n
Inversion (*) 54.625 26258 560 81.443 - 81.443
Dotacion a la amortizacién 46.904 12.103 2.199 61.206 - 61.206
Amortizacién acumulada y provisiones (666.218) (99.996) {11.293) (777.507) - (777.507)
(*) No incluye derechos de emisién
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I Ejercicio 2009-
Miles de Euros
v .
I s -
. olros ’ Consolidaciéon
Celulosa y Gestion entre

l Balance de situacion Energia Forestal Total Segmentos Total (a)
Activos
No corrientes 635.333 328.834 11.46t1 975.628 (68.704) 906.924

l Corrientes 334.731 92.500 42.050 469.681 (225.609) 244.072
Total activos (a) 970.064 421.734 53.511 1.445.309 (294.313) 1.150.996
Pasivos:

l No corrientes 212.066 21.354 [.535 234.955 - 234.955
Cotrientes 361.565 214.878 38.073 614.516 (225.609) 388.907
Total pasivos Consolidados (a) 573.631 236.232 39.608 849.471 (225.609) 623.862

I {a) No se incluyen ni los fondos propios, ni los activos y pasivos por impuesto diferido

Miles de Euros
Ajustes de
Servicios Consolida-
Celulosay Gestion forestales y cion enire
Cuenta de Pérdidas y Ganancias Energia Forestal otros Subtotal Segmentos Total
Cifra negocio:
De terceros 492,131 14.280 32.948 539.359 - 539.359
De otros segmentos 1.366 245.332 §.352 255.050 {255.050) -
Total ingresos: 493.497 259.612 41.300 794.409 {255.050) 539.359
Resultados:
Resultado de explotacion (87.637) 15.813 677) {72.501) - (72.501}
ngresos financieros 6.407 86 184 6.677 (2.802) 3.875
Gastos financieros (46.604) (4.058) (804) (51.466) 2.802 (48.664)
tferencias de cambio 767 {560} 249 456 - 456
Resultado neto  enajenacion  activos no
corrientes mantenidos para la venta - - - - - -
Impuestos 43.996 {(5.023) 310 39.283 - 39.283
érdida después de impuestos {83.071) 6.258 {738) (77.551) - (77.551)
Resultado operaciones interrumpidas {90.490) 13.470 - (77.020) . (77.020)
érdida del ejercicio (173.561) 19.728 (738) (154.571) - (I54.571)
Otra informacién
nversion (*) 121.396 36.206 265 157.867 - 157.867
otacion a la amortizacion 35.341 9.948 1.523 46.812 - 46.812
Amortizacién acumulada y provisiones (624.733) {88.441) (10.454) (723.628) - (723.628)

(*) No incluye derechos de emision




Ningun cliente concentra mas de un 10% de la cifra de ingresos del Grupo.

22. Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

A 31 de diciembre de 2010 la Sociedad Dominante no liene prestado ningln aval a filiales ante entidades
financieras. Al 31 de diciembre de 2009, 1a Sociedad Dominante tenia prestados los siguientes avales a filiales
ante entidades financieras:

Miles de Euros
Banco Fihal 2009
Banco Santander Sierras Calmas 2.587

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2010 diversas entidades financieras avalaban a las distintas sociedades
del Grupo por un importe aproximado de 60.700 miles de euros (51.500 miles de euros al 31 de diciembre de
2009). El Consejo de Administracion no espera que de los importes avalados o de las garantias prestadas se
deriven pasivos significativos para el mismo.

Asimismo, la Scciedad Dominante y sus filiales tienen contratado un seguro de responsabilidad civil. Los
Administradores de la Sociedad consideran que dicho seguro cubre razonablemente fos riesgos por este
concepto.

23. Operaciones interrumpidas

Con fecha 17 de mayo de 2009, la Sociedad Dominante alcanzd un acuerdo con fos grupos papeleros Stora
Ensc Oyj y Celulosa Arauco y Constitucion SA. para la venta en metalico del 100% de las acciones y
participaciones sociales que Grupo Empresarial ENCE, S.A. ostentaba sobre las sociedades uruguayas Eufores,
S.A., Celulosa y Energia Punta Pereira, S.A. y Zona Franca Punta Pereira, S.A,, sociedades tenedoras del
proyecto indusfrial de fabricacion de una nueva planta de produccion de pasia de celulosa gque se estaba
llevando a cabo en Uruguay y de 140,000 hectareas forestales en ese pais.

El cierre de la transaccion se produjo el 16 de octubre de 2009, su precio fue de 229.360 miles de euros y el
resultado de la misma supuso una pérdida por 77.020 miles de euros (pérdida bruta de 96.300 miles de euros y
efecto impositivo por importe de 19.280 miles de euros) recogida en el epigrafe *Operaciones interrumpidas -
Resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de impuestos™ de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada del ejercicio 2009 adjunta.

Tras esta operacién, el Grupe mantiene en Uruguay aproximadamente 30.000 hectareas de plantaciones de
Eucalipto situadas en la region atlantica de Uruguay, asi como la planta de astillado y exportacién de madera de
Penarc! {Montevidec). En este sentido, se esta en la actualidad evaluando la criticidad de este activo en el
suministro de madera a la fabrica de Huelva y las alternativas existentes sobre el mismo.

El contrato de compraventa contempla determinadas obligaciones y garantias, habituales en este tipo de
transacciones, vigentes en los préximos cuatro afos. No se espera que de las mismas pueda surgir para el
Grupo ningln pasivo de consideracion.

El detalle de los principales activos que salieron del perimetro de consolidacién o que causaron baja como
consecuencia de esta transaccion es el siguiente:
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Miles de

Euros
Inmovilizado intangible (Nota 6) 18.492
Propiedad, Planta y Equipos (Nota 7) 171.004
Activos biologicos {Nota 8) 118.563
Existencias 12.977
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 10.919
Inversiones financieras a corto plazo 7.288

339.243

Adicionalmente, a continuacion se muestra el detalle de ingresos y gastos reconocidos en la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada del ejercicios 2009 correspondientes al negocio vendido y que han sido clasificados en
el capitulo “Operaciones interrumpidas”™

Detalle de ingresos y gastos por operaciones interrumpidas
(Miles de euros)
Ejercicio
2009
Importe neto de la cifra de negocios 28.315
Variacion de existencias de productos terminados y en curso de
fabricacion -
Trabajos realizados por la empresa para su activo 9.790
Aprovisionamientos {7.348)
Otros ingresos de explotacion 1.163
(astos de personal (2.814)
Otros gastos de explotacién (32.310)
Amortizacion del inmovilizado (1.971)
Deterioro y Resultado por enajenaciones (88.531)
RESULTADO DE EXPLOTACION {93.706)
Ingresos financieros 2.848
Gastos financieros (3437
Diferencias de cambio (2.005)
RESULTADO FINANCIERO (2.594)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS POR
OPERACIONES INTERRUMPIDAS {96.300)
Impuestos sobre beneficios 19.280
RESULTADO DEL EJERCICIO CORRESPONDIENTE A
OPERACIONES INTERRUMPIDAS (77.020)
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24. Retribucion y otras prestaciones a los Administradores y a la Alta Direccién de
la Sociedad Dominante, y otra informacion

La Sociedad Dominante ha registrado en 2010, en concepto de retribuciones devengadas por sus consejeros en
relacion con las funciones propias de su condicion de miembros del Consejo de Administracion, los importes que
a continuacién se detailan:

Miles de Euros
Retribucion
Administrador Tipologia Fija Dietas Total

D. Juan Luis Arregui Ciarsolo (¢) Ejecutivo 80 69 149
D. Antonio Palacios Estebau (a) Ejecutivo - - -

D. Ignacio de Colmenares y Brunet (b) Ejecutivo - - -

Retos Operativos XXI. S.L. Dominical 22 46 68
D. José Manuel Serra Peris Independiente 22 34 56
D. Pedro Barato Triguero Independiente 22 28 50
D. Fermando Abril-Martorell Hernandez Externo 22 79 101
D. Gustavo Matias Clavero Independiente 22 50 72
D. Jose Guillermo Zubia Guinea Independiente 22 51 73
Atalaya de Inversiones, SR.L. Dominical 22 38 60
Nortefia Patrimonial, S.1.. Dominical 22 20 42
D. Fabio E. Lopez Cerén (a) Dominical 4 4 8
D. Pedro José Lopez Jiménez (b) Dominical 18 24 42
D. José Carlos de Alamo Jiménez Independiente 22 28 50
D. Pascual Fernandez Martinez Dominical 22 51 73
D. Javier Echenique Landiribar Dominical 22 30 52

344 552 896 |

{a) Consejercs gue han causado baja en el transcurso de 2010.
{b) Consejeros que han causado alta en el transcurse de 2010.
{c}) Adicianalmente se han liguidado conceptos retributivos de afos anteriores por 332 miles de euros

Adicionalmente, durante el ejercicio 2010 la Sociedad Dominante ha registrado en concepto de retribuciones
devengadas por los miembros del Comité de Direccion por todos los conceptos, incluida la funcion de Consejero
Delegado en concepto de arrendamiento de servicios e indemnizacidn, un importe de §.292 miles de euros.

Los Administradores de la Sociedad Dominante no tienen concedidos anticipes ni créditos por la misma.

La Sociedad Dominante no tiene contraida ninguna obligacion con sus Administradores, en su concepto de tales,
en materia de pensiones ni sistemas alternativos de segures. Sin embargo, el Consejero Delegado, en virtud de
su relacion de arrendamiento de servicios, participa de determinados beneficios sociales, estando incluidos en
las correspondientes aportaciones y pagos por pensiones.

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, con el fin de reforzar la
transparencia de las sociedades andnimas, se sefala a continuacion que al 31 de diciembre de 2010 los
miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad no han mantenido participaciones en el capital de
sociedades con €l mismo, andlogo o complementaric genero de actividad del que constituye el objeto sociat de la
Sociedad. Asimismo, no han realizado ni realizan actividades por cuenta propia o ajena del mismo, analogo o
complementario género de actividad del que constituye el objeto social de la Sociedad. Se exceptua de lo
anterior a los sefiores Amegui Ciarselo y Abril-Martorell Hernandez, que poseen una participacion indirecta del
90% y 10% respectivamente en la sociedad Foresta Capital, S.L. y al sefior José Carlos del Alamo Jiménez que
posee una participacion indirecta del $,1% en la sociedad Diel Silex Biomasa, S.A. Asimismo, el sefior Arregui
Ciarsolo ostenta un 0,552% del capital social de Iberdrola, S.A.
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25. Operaciones con partes vinculadas

Las sociedades del grupo tienen concedidas con partes vincutadas al 31 de diciembre de 2010 diversos
préstamos y cuenias corrientes y diversas lineas de crédito al 31 de diciembre de 2009:

Valor en Libros Tipo de
Afio (Miles de Euros) | Moneda Interés Vencimiento
2010 6.399 EURO 4.05 2014
2009 14210 EURO 4,43 2010

Por su parte, durante los ejercicios 2010 y 2009 se han producido las siguientes transacciones entre el Grupo y
partes vinculadas:

Miles de Euros
Parte Vinculada Concepto 2010 2009

Imtereses y
Cajastur comisiones bancarias 676 693

26. Exposicion al riesgo

El Consejo de Administracion y la Alta Direccion definen las politicas de gestién de los riesgos financieros del
Grupo. A continuacién se indican los principales riesgos financieros que impactan al Grupo y las
correspondientes politicas y controles adoptados para mitigar dichos riesgos:

Riesgos de mercado-
Precio de la pasfa-

Las variaciones del precio de la pasta de celulosa modifican tos fiujos de efective obtenidos por su venta. La
pasta de celulosa es un “commodity”, estando la formacién de su precio de referencia sometida a las tensiones
de |la oferta-demanda del mercado internacional.

Adicionalmente, el precio de la pasta de celuiosa tiene un marcado caracter ciclico habiendo experimentado una
considerable volatilidad de precios en los Ultimos afios.

Para mitigar este riesQo se evallGa de forma continua la posibilidad de utilizacién de coberturas sobre el precio de
la pasta para las ventas futuras (véase Nota 10).

Un incremento del 5% en el precio internacional de pasta en euros, provocaria un incremento en la cifra de
negocios del Grupo en aproximadamente un 3,77%.

Tipo de cambio-

Aun cuando las ventas mayoritarias del Grupc se realizan en el mercado europeo, los ingresos provenientes de
las ventas de celulosa se ven afectados por el tipo de cambio USDYEuro al estar denominado el precio de venta
de referencia de la celulosa en el mercado internacional en USD por tonelada. En la medida en que la estructura
de costes del Grupo esta denominada en su mayoria en euros, las fiuctuaciones en el tipo de cambio con el dolar
afectan de forma significativa a la volatilidad de los resultados del Grupo.



7.

Para mitigar este riesgo ia politica del Grupo es asegurar el tipo de cambio de forma complementana a la gestion
de! riesgo de evolucien del precic de la pasta de celulosa, de manera que se evalla de forma continua la
posibilidad de utilizacion de coberturas de tipo de cambio sobre las ventas previstas en el futuro (véase Nota 10).

Una apreciacion del délar del 5% provocaria un incremento en la cifra de negocios del Grupo en
aproximadamente un 3,77%.

Crédito-

El Grupo no tiene nesge de crédito significativo ya que el cobro a sus clientes esta garantizado entre un 75% y
un 90% a través de la contratacidn de un seguro de crédito. Los Administradores estiman que la cobertura de
estos riesgos al 31 de diciembre de 2010 es suficiente.

Riesgo de tipo de interés-

Riesgo denvado de la exposicién a fluctuaciones en los tipos de interés de los activos y pasivos financieros de la
Sociedad que podrian tener un impacto adverso en sus resultados y flujos de caja.

El objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es alcanzar un equifibrio en la estructura de la deuda que
permita minimizar el coste de la deuda en el horizente plurianual con una volatilidad reducida en ia cuenta de
pérdidas y ganancias ccnsolidada. Los instrumentos derivados contratados se asignan a una financiacion
determinada, ajustando el derivado a la estructura temporal y al importe de la financiacion.

Al 31 de diciembre de 2010 el Grupo cuenta con instrumentos de cobertura que cubren la totalidad del
endeudamiento bancario contratado a tipo de interés vanable.

Riesgo de liquidez-

La exposicién a situaciones adversas de los mercados de deuda o de capitales puede dificultar o impedir la
cobertura de las necesidades financieras que se requieren para el desarrollo adecuado de las actividades del
Grupo y su Plan de Negocio futuro.

La gestion de este riesgo contempla el seguimiento detallado del calendano de vencimientos de la deuda
financiera, asi como la gestidn proactiva y el mantenimiento de lineas de credito y otras vias de financiacion que

permitan cubrir las necesidades previstas de tesoreria.

El procesc de refinanciacion completado en el ejercicio 2010 y la evolucidon de las operaciones han pemnitido
mitigar este riesgo.

Medio Ambiente

La actividad industrial de Ence se encuadra en la Unidad de Negocic de Celulosa, y cuenta con 3 fabricas
ubicadas en Huelva, Navia y Pontevedra. Dichas fabricas disponen, desde abril de 2008, con las preceptivas
Autorizaciones Ambientales Integradas para el desarrollo de su actividad celuldsica y de generacion de energia
eléctrica con biomasa.

En cumplimiento de la normativa vigente, las fabricas de la Unidad de Negocio de Celulosa cuentan con
Autorizacién de Emision de Gases Efecto Invernadero {CO;), y han obtenido la asignacion de 657.970 derechos
de emisién anuales para el pericdo 2008-2012. Las emisiones generadas en el afio 2010 no superan la
asignacitén de derechos, generandose un excedente.

Para la adecuada gestion global de los procesos y actividades, Ence cuenta en sus fabricas de Pontevedra,
Navia y Huelva con un Sistema de Gestion Integrada que contempla los aspectos ambientales, de calidad y de
seguridad y salud de las personas, y sienta las bases para la implantacion de la calidad total y la excelencia
empresarial.

Dicho sistema estd encaminado a garantizar el cumplimiento de los requerimientos legales y otros que Ence
suscribe, y con la finalidad de reducir el impacto medioambiental de las instalaciones, entre otras.



Dicho Sistema esta certificado por AENOR conforme a la Norma UNE-EN 1SO 14(01:2004 y se halla registrado
en el Sistema de Ecogestién y Ecoauditoria (EMAS) de acuerdo con e! Reglamento 122172008 de la Unidn
Europea en las fabricas de Pontevedra y Huelva, y certificado por Lloyd's Register (LRQA) en la fabrica de Navia.
Los aspectos ambientales se hallan integrados en un 0Onico Sistema de Gestion Integrada, que también esta
certificado conforme a la Norma UNE-EN-ISO 9001:2007.

Para el monitoreo del comportamiento ambiental de las instalaciones, Ence realiza controles analiticos periodicos
de los parametros de elemenios potencialmente contaminantes de los vertidos que realiza, asi como de las
emisiones a la atmésfera y de los residuos que genera y gestiona.

Las fabricas llevan a cabo inversiones encaminadas a la reduccién de emisiones a la atmésfera, ruidos y olores.
El Grupo emplea en sus procesos productivos sistemas de blangueado de la pasta de papel que no requieren la
utilizacion de cloro elemental, lo gue minimiza que se puedan generar residuos érgancclorados.

En relacion a la gestion de la Prevencién de Riesgos Laborales, la fabrica de Huelva ha logrado en 2009 la
certificacién de dicho sistema conforme a las exigencias del estandar de referencia OHSAS 18001, manteniendo
en 2010 dicha certificacién. La fabrica de Pomtevedra, que revalidé en 2009 por un nuevo periodo de 3 anos
dicha certificacion, y la fabrica de Navia mantienen asimismo su certificado. Las 3 fabricas han realizado la
auditoria de seguimiento OHSAS y la auditoria legal de PRL, sin hallazgos pongan en riesgo la certificacion,
habiéndose recibido los certificados preceptivos.

La reduccion del impacto ambiental de las instalaciones del Grupo se centra en inversiones destinadas a la
reduccion de consumo de agua, consolidacién del tratamiento de aguas, asi como las encaminadas a la
reduccion de las emisiones a la atmosfera.

La fabrica de Pontevedra en el afio 2010 ha continuado con la implementacion del proyecto para la mejora de
reduccion del efecto oloroso, en colaboracién con la Universidad de Santiago de Compostela. Las propuestas
estan ya planificadas para la ejecucion durante los proximos 2 afics. También se continda con la reduccion del
consumo de agua mediante recuperacion de aguas limpias que son reconducidas a proceso, asi como otras
inversiones con la finalidad de prevenir la contaminacion.

En la fabrica de Huelva se contindan las inversiones para la mejora y optimizacién del aprovechamiento
energético de biomasa y la consiguiente reduccién del consumo de combustibles fosiles. Asimismo, se
mantienen acciones para la reduccién del consumo de agua.

La fabrica de Navia, tras la obtenciéon de la AAIl correspondiente a las nuevas instalaciones, continua con la
optimizacion de las mismas tras la puesta en marcha de la ampliacion de la fabrica a 500.000 ADt. Se mantiene
el Plan de inversiones medicambientales dirigidas fundamentalmente optimizacién y reduccion del consumo de
agua en la fabnca, estudio de soluciones para mejorar el impacto acistico de las nuevas instalaciones, estudio
de soluciones para la minimizacion del impacto oloroso mediante la captacion de los gases olorosos diluidos para
su tratamiento térmico finai en la caldera de Recuperacion, asi como de mejoras para el control del efluente
liquido.

En enero de 2010, el Grupo ha completado la auditoria de mantenimiento de fa certificacién de la gestién de
Cadena de Custodia de la madera, que cubre la fase entre la recepcion de madera certificada en fabricas y la
entrega de pasta certificada a clientes seguin €l estdndar FSC. Tras la auditona oficial realizada por Bureau
Veritas a las fabricas de Pontevedra, Navia, Oficinas Centrales y Ventas (Madrid), se verificé el cumplimiento de
todos los requisitos técnicos y documentales, que a tal efecto, exige el Sistema de Certificacion Forestal FSC. EI
periodo de vigencia de este certificado alcanza desde abril de 2010, hasta abril de 2015.

Durante 2010, se mantiene la actividad forestal de fas sociedades del Grupo, gue incluyen inversiones en
mantenimiento y ampiiacion del patrimonio forestal. Medioambientalmente, la preservacion y promocion de las
masas forestales implica mejoras en la conservacion de suelo, y un efecto global en la mitigacion del cambio
climatico, debido a la capacidad de fijacion de carbono. Las diferentes sociedades del Grupo que realizan
actividades predominantemente forestales, con la finalidad de proteger el medioc ambiente, sosienibilidad y
eficiencia, han obienido, y mantienen, las certificaciones gue demuestran ia gestion sostenible de los bosques,
realizadas por empresas debidamente acreditadas, lo que contribuye a aumentar la confianza en el consumo de
productos forestales.

Las sociedades Silvasur Agroforestal, Norte Forestal, Ibersilva y Eufores mantienen la certificacion de su Sistema
de Gestion de acuerdo a la Norma internacional ISO 14001:2004.

Norte Forestal y Silvasur Agroforestal han sido los primeros gestores forestales en la Peninsula Ibérica en
obtener la certificacion PEFC (Programme for the Endorsment of Forest Certification Schemes) de gestion
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forestal sostenible, y adicionalmente han obtenido la certificacién de su cadena de custodia asegurando la
trazabilidad del origen de la madera a Io largo del proceso, y que no proviene de fuentes conflictivas.

En relacion a la gestion forestal sostenible y la cadena de custodia, se mantienen las siguientes certificaciones
en nuestras filiales en Espana conforme a Gestién Forestal Sostenible y Cadena de Custodia segin el esquema
PEFC para Silvasur Agroforestal y Norte Forestal.

Asimismo, Norte Forestal ha oblenido la certificacion FSC de la gestion de las masas forestales que gestiona.

En relacion a la certificacién de la gestion de Cadena de Custodia de la madera conforme a FSC, tanto Las
Pléyades {Uruguay), como Iberflorestal (Portugal), mantienen su correspondiente certificado. En 2009, la nueva
filial forestal Sierras Caimas (Uruguay), ha obtenide la correspondiente certificacion de CdC.

Las inversiones medioambientales en la fabrica de Pontevedra se han concretado en la reforma del circuito de
licor blanco débil, para la mejora de la calidad del efluente, asi como en mejoras de control de olores y emisiones
atmosféricas (venteo de tanques en proceso, reduccion de gases del disolving, completar instalacién de gases
diluidos y mejoras en planta de tratamiento de efluentes. Asimismo, se han realizade mejoras en filiros de lavado,
encaminadas al ahorro de productos quimicos y en la modificacion de sistema de vacfo y de depuracién en
secapastas 1y 2, para el ahorro de energia eléctrica. El monto total de estas inversiones ha sido de 1,77 M€, El
gasto medioambiental especifico (gestion de residuos, controles ambientales y asescrias, certificaciones,
cumplimiento del reglamento REACH), ha supuesto 1,05 M€.

En la fabrica de Huelva se han acometido diversas inversiones de caracter medioambiental, encaminadas al
control y prevencion de la contaminacion, y han estado centradas en mejoras integradas en proceso, como
conductos de salida de gases, eco y sobrecalentadores de la caldera de biomasa, nuevas bombas de pluviales y
de aguas residuales inlermedias de proceso para evitar riesgo de derrames, mejoras en filtros de arena, o
nuevas soplantes para planta de tratamiento secundario. El monto total de estas inversiones ha sido de 1,11 M€,
El gasto medioambiental especifico {gestion de residuos, controles ambientales y asesorias, certificaciones,
cumplimiento del reglamento REACH), ha supuesto 1,20 ME.

Asimismo, durante el ainc 2010 se completd en Huelva el proyecto de reduccion de emisiones de NOx mediante
la instalacion y puesta en marcha del sistema Dry Low NOx (DLN}, y la adquisicidn de un nuevo menitor para el
control de dichas emisicnes. Esta instalacion ha permitido reducir drasticamente las emisiones de 6xidos de
nitrdgeno referidas. El monto de fa inversién contabilizada en el afio 2010 fue de 2,25 ME.

Las inversiones ambientales mas significativas realizadas en la Fabrica de Navia comportan el aislamiento
acustico del edificio de calderas y del tambor descortezador, [a adecuacion del sistema de descarga de cenizas
de licor verde, y la adecuacidén de arquetas emisario en fabrica y conexion con ILAS, asi como el sistema de
tratamiento de gases cloroscs diluidos. Todas estas actuaciones han supueste una inversion de 2,88 ME. Los
gastos de explotacion, incluyendo los autocontroles de emisiones gaseosas, calibraciones de equipos de control,
programa de vigilancia y control de vertido, control y prevencion de ta Legionelosis, gestién de residuos, y gastos
de funcionamiento de instalaciones de control ambiental, y cumplimiento del reglamento REACH alcanzan la cifra
de 1,63 ME.
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Grupo Empresarial ENCE, S.A. y Sociedades Dependientes

Informe de Gestion Consolidado del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2010

ENTORNO

La economia mundial ha afrontado nuevamente un afio dificil en el que lenta recuperacion econémica alentada
por los planes de choque de los gobiernos y los paulatinos ajustes de las entidades financieras ha dado paso a
una crisis de las economias publicas en paises desarrollados. Crisis originada por el esfuerzo presupuestario
derivado de dichos planes de chogue, asi como de los rescates de entidades financieras en situacién inviable, en
un momento en la que la crisis financiera reducia la capacidad recaudatoria de las administraciones. Como
consecuencia, los diferenciales de riesgo de los paises mas debilitados de la eurozona se disparaban frente a un
bone aleman que se beneficiaba de la recuperacién de su economia durante el ano. Este empecramiento de las
cuentas piblicas ha puesto a prueba la cohesién de la eurozona con el refuerzo del fondo de rescate y la compra
de deuda publica con que financiar a los estados mas endeudados. También la capacidad de sus gobiernos para
afrontar las reformas estructurales necesarias para reequilibrar sus cuentas, asi como conseguir el respaldo de
las instituciones europeas y del FM.

Las expectativas para 2011 son de un crecimiento ligeramente inferior al de 2010 {PIB global de +4,7% en 2010},
si bien con una tendencia positiva a lo largo del afio, basada en un mejor comportamiento de los paises
desarrollados, scbre todo Estados Unidos. La reactivacion dependera de la capacidad de los gobiernos para
estabilizar sus economias mediante ajustes presupuestarios y reformas estructurales, asi como de los frenos que
ponga China a su crecimiento en un intento centrolar la inflacion y de evitar los nesgos de sobrevaloracién;
especialmente en el sector inmobiliano.

Por su parte, la industria de papel y cartén ha mostrado una excepcional fortaleza a lo largo del afio, gracias a los
ajustes de capacidad acometidos en 2008 y 2009, la correccion de los niveles de inventarios a minimos del rango
histdrico, la mejora de la demanda en mercados maduros y el mantenimiento de un elevado nivel de
importaciones por parte de China, derivado de los importantes aumentos de capacidad en preduccién de papel
en 2010 y los esperados en proximos afios.

La tendencia alcista durante el primer semestre del afo, fue reforzada por el terremoto de Chile de finales de
febrero, que mantuvo temporalmente parada un 8% de la capacidad de celulosa de mercado, asi como por
huelgas en paises nardicos y una dificil climatologia que redujo el abastecimiento de madera a los preductores
de pasta. La concurrencia de todos estos factores permitio introducir subidas mensuales en el precio de la
celulosa de eucalipto hasta alcanzar el maximo histdrico de 920%/t (precio de lista en Europa) en el mes de junio
desde los 700%4 con que se cerrd el 2009.

A partir de mediados de afio, el precic empezd a dar ligeras muestras de correccion ante un menor nivel de
importacicnes chinas, la paulatina recuperacion de la produccion chitena y el aumento de oferta coincidiendo con
el arrangue de una nueva planta de celulosa en China y la reapertura de parte de la capacidad parada en los
ultimos anos, dada la fuerte recuperacién de los margenes. Como consecuencia, en el segunde semestre se ha
proeducido una recuperacion de los inventarios globales a unos niveles normalizados y una correccidon en precios,
si bien limitada hasta cerrar el afio en 820%/t. La recuperacién del euro en la segunda mitad el ano, habria
ayudado a sostener el precio en ddlares en Europa, en un entorne de recuperacion de los precios del papel.

Para 2011, las expectativas a finales de 2010 eran de correccidén en precios, principalmente en los pnimeros seis
meses del ejercicio con una cierta recuperacién en el segundo. Sin embargo, |la recuperacicn de la demanda en
mercados emergentes a finales de 2010 con la consiguiente reduccién de los inventarios, estaria permitiendo
mantener el precio de la celulosa de eucalipto en los primeros dos meses del afio, anticipando unos precios
medios por encima de los inicialmente esperados.



Ence ha intensificado su apuesta por la Certificacién Forestal y la Gestion Forestal Sostenible al obtener la
Certificacion FSC para 3.699 hectareas de los montes que gestiona en Galicia y Asturias, siendo la primera
compania que introduce esta certificacion en ambas comunidades.

Por otra parte, la compafia manliene una politica de inversiones a largo plazo para maximizar el auto-
abastecimiento mediante ia ampliacion de su patrimonio forestal en la Peninsula, el refuerzo de los programas de
I+D+t y Ia aplicacion de técnicas de silvicultura avanzadas.

DESCRIPCION DE RESULTADOS Y ACTIVIDAD

Respecto al negocio basico del Grupo ENCE, la fabricacion de celulosa de eucalipto, destacan los siguientes
parametros: el volumen de toneladas de celulosa vendidas en 2010 alcanzé las 1.147.043 toneladas y es
superior en un 8,1% al volumen de venta en 2009. Por su parte, la produccién de celulosa en el afio 2010,
1.156.467 toneladas, representa un incremento del 15,9% respecto al ejercicio anterior.

En lo relativo a la actividad energélica, fa produccion de energia eléctrica ha sido de 1.354.593 Mwh en el
presente ejercicio, un 1% inferior a la del afo 2009. Por su parte, las ventas de electricidad en 2010 1.332.316
MwWh, que representaron un 98% de la produccion, se han situado un 10% por encima de las ventas realizadas
en el mismo periodo de 2009.

Por lo que se refiere a la actividad forestal-maderera a lo largo del ejercicio 2010, las ventas totales de madera
en rollo, astillas y elaboradas de las filiales forestales ascienden a 3.982 miles de m3. un 32,5 % superiores a las
realizadas en el 2009.

La cifra de ventas consolidadas tolales, 831 millones de euros, ha crecido un 55,1% en relacién con el ejercicio
2009, por el favorable comportamientc de los precios intemacionales de la celulosa (+50%) asi como por el
crecimiento en el volumen de toneladas y megavatios vendidos en relacién con el ejercicio 2009.

Eil resultado de explotacion consolidado recurrente (EBIT) ha alcanzado 117.3 millones de euros de beneficio,
frente a los 72,5 millones de euros de pérdidas obtenidos en 2009.

E! EBITDA en 2010 se ha situado en 179 millenes de euros. Por su parte, el EBITDA calculado sin considerar el
efecto de coberturas y resultados no recurrentes se situd en 200 millones de euros.

E} patrimonio neto conselidado dei Grupoe al finalizar el ejercicio asciende a 766 millones de euros, equivalente al
58% de los aclivos totales.

Con fecha 4 de marzo, la compafia anuncid la aprobacion por parte del consejo de administracién, de una
ampliacion de capital en un importe nominal de 74.801.601 euros, mediante |a emision y puesta en circulacion de
83.112.890 nuevas acciones ordinarias de (0,9 euros de valor nominal cada una, con una prima de emision de
0,665 euros por cada accion nueva. El aurmento de capital tenia por finalidad reducir el endeudamiento y reforzar
los recursos propios de la Sociedad y su estructura financiera, asi como el desarrollo de diversos proyectos de
inversion.

La ampliacién fue suscrita en su totalidad, con un importe efectivo de 130.071.672.85 euros, siendo las acciones
admitidas a cotizacion a partir del 1 de abril de 2010. Los accionistas de referencia representados en el consejo
suscribieron el 52.66% de dicha amptliacion; en linea con su participacién accionarial en la compafiia.

El pasado 11 de junio, el comité técnico del Ibex decidid la entrada de Ence en el Ibex Médium Cap y su salida
del Ibex Small Cap tras el aumento en capitalizacion y liquidez mostrado por la compania en los Gltimos meses.

Asimismo, desde el 22 de marzo la accion de Ence forma parte del FTSE 4Good Ibex Index, un indice de
responsabilidad social y medioambiental creado por FTSE Group y BME (Bolsas y Mercado Espanoles) al
cumplirse los requisitos establecidos para el mismo.

Las inversiones del Grupo ENCE a lo largo de 2010 han ascendido a 81.443 millones de euros, representando

las forestales el 28% del total. Las inversiones industriales realizadas se centran en las 3 fabricas de produccion
de celulosa y en un aumento en el esfuerzo de reforestacion y conservacion del patrimonio foresfal, asi como ia
ampliacion del mismo para asegurar la disponibilidad de madera para el future desarrolle industrial.



Entre las inversiones industriales, en la fabrica de Pontevedra se han efectuado mejoras en materia ambiental,
mejoras destinadas a obtener aumentos marginales de productividad, reposiciones y mejora de las condiciones
de trabajo; en la fabrica de Huelva se ha llevado a cabo la reforma de la caldera de biomasa, la instalacion de un
nuevo turbogrupo de vapor, reformas para el aumento de productividad de la instalacion, optimizacion del
tratamiento de efluentes liguidos, reposiciones y mejoras en el ambito de la seguridad y salud laboral; y en la
fabrica de Navia, la ampliacién de la produccién en 200.000Tn. Asimismo, sigue en marcha el proyecto para
instalar en Huelva una planta de generacion de energia elécirica a partir de biomasa con una capacidad de
produccion de 50 Mw.

El Grupo cerrd con éxito el pasado 14 de octubre una nueva financiacién gue sustituye al crédito sindicado y
lineas a corto plazo disponibles. Con las nuevas condiciones, todos los tramos de deuda aumentan su duracién a
3,25 afos con 18 meses de carencia y reduciéndose los futuros vencimientos trimestrales a 6 millones de euros.

La plantilla total al 31 de diciembre de 2010 se ha situado en 1.663 personas frente a 1.654 al 31 de diciembre de
2009,

En el desarrollo de actividades de Investigacidon, Innovacion y Tecnologia se han seguido desarrollando los
programas dirigidos a la mejora genética y silvicola del eucalipto, a la innovacion y mejora de los procesos y
productos de celulosa, transformacién mecanica de la madera y a la ingenieria de los nuevos proyectos,
debidamente especificada en la memoria consoclidada dentro dei Inmovilizade Intangible.

MEDIO AMBIENTE
Véase Nota 27 de las cuentas anuales adjuntas.
FACTORES DE RIESGO ASOCIADOS A LA ACTIVIDAD DEL GRUPO

Los factores de riesgo identificados gue afectan al Grupo ENCE y su actividad son:
1. Ciclicidad de la actividad de venta de celulosa

La actividad del Grupo abarca, ademas de la venta de celulosa de eucalipto a terceros, la generacion y
venta de energia. La venta de celulosa, como actividad tradicional de la Sociedad, supone un porcentaje
mayontario de las ventas (un 75% sobre ventas en 2010), lo que provoca una elevada sensibilidad de los
resultados a las variaciones de precios de la celulosa.

El precio de la celulosa tiene un caracter ciclico. La diferencia entre el precio maximo y el precio mas bajo de
los ultimos ciclos ha venido acortandose, apreciandose una tendencia a la existencia de ciclos con
diferencias de precios cada vez menos acusadas.

De cara a mitigar esta ciclicidad, se han instrumentado contratos de cobertura sobre el precio de la cefulosa.
A 31 de diciembre de 2010 existian coberturas a un precio medio de 549 euros por un total de 303.300
toneladas con vencimiento 2011.

Al margen de la ciclicidad del mercade de la celulosa, el negocio de produccion y venta de celulosa
desarrollada por el Grupo estad sujeta a los riesgos industriales y comerciales propics de este sector de
actividad, y al plazo concesional de la fabrica ubicada en Pontevedra.

2. Riesgo por tipo de cambio

Los ingresos provenientes de las ventas de celulosa se ven afectados por el tipo de cambio USD/Euro al
estar denominado el precio de venta de referencia de la celulosa en el mercado internacional en USD por
tonelada. Adn cuando las ventas mayoritarias de Grupo ENCE se realizan en el mercado europeo, el precio
denominado en euros por tonelada es un reflejo del referido precio en USD/tonelada.

3. Riesgos derivados del suministro y coste de la madera



E! principal coste de produccion en la actividad de produccion y venta de pasta de celulosa corresponde a la
adquisicion de madera en rollo de terceros, © madera de mercado, en las zonas de implantacién de las
filiales forestales de la Sociedad {Peninsuia Ibérica y Uruguay).

Las filiales forestales disponen de una exiensa red de captacion de madera de terceros, a sumar a su propia
produccion, que permiten asegurar las cantidades de materia prima necesarias para la fabricacion de la
celulosa, estando influidos los precios de esta adquisicion por las leyes de oferta y demanda en los
diferentes mercados locales.

4. Riesgos medioambientales

Las instalaciones de Grupo ENCE estan construidas y operan en todos sus aspectos sustanciales conforme
a la normativa medioambiental aplicable en cada caso. Dichas exigencias legislativas son las establecidas
por las administraciones europea, estatal, autonémica y local aplicables a vectores de impacto ambiental
tales como efluentes liguidos, emisiones atmosféricas, residuos y ruidos.

Cada fabrica tiene su sistema de control y evaluacion diario de los parametros ambientales de sus efluentes
liguidos, emisiones atmosféricas, ruidos, residuos, efc. establecidos y recogidos en los distintos
procedimientos, instrucciones y nomas de su Sistema de Gestion Ambiental, gque en los tres casos esia
registrado en el registro europeo de Ecogestion y Ecoauditoria (EMAS). Este control en continuo permite
reducir a minimos el riesgo medioambientai.

5. Mercado eléctrico regulado

La actividad de produccidon y venta de energia eléctrica esta sujeta a la regulacion del mercado en lo relativo
al precio de venta, y a la construccion y explotacion de este tipo de instalaciones (entre otras normas
relativas a la adquisicion y uso de terrenos, necesidades de obtencidn de autorizaciones administrativas,
normas sobre conservacion del paisaje, proteccion del medio ambiente, congestion de redes de transporte y
distribucion de energia, etc).

OPERACIONES CON ACCIONES PROPIAS

Durante el ejercicio 2010, la Sociedad Dominante ha llevado a cabo determinadas operaciones de compraventa
de acciones propias. Dichas acciones se encuentran registradas a su precio medio, que asciende a 2.434 miles
de euros, dentro del epigrafe “Acciones Propias”, minorando en Patrimonio neto. El efecto de dichas operaciones
en reservas por los heneficios o pérdidas obtenidas, asi como los gastos de corretaje asociados ha ascendido
198 miles de euros.



INFORMACION DE ACUERDO CON EL ART. 116 DE LA LEY DEL MERCADO DE VAL ORES
a. Estructura del Capital

El capitat social de la Sociedad Dominante, al 31 de diciembre de 2010, asciende a 232.211.601 euros. Esta
dividido en 258.012.890 acciones representadas mediante anotaciones en cuenta, de 0,9 euros de valor nominal
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas y pertenecientes a una misma clase y serie.

b. Cualquier restriccién a la transmisibilidad de acciones

No existen restricciones legales, ni estatutarias a la transmisibilidad de las acciones representativas del capital
social.

c. Participaciones significativas en el capital

Los datos de participaciones significativas, directas o indirectas, en el capital de la Scciedad a 31 de diciembre
de 2010, se exponen a continuacion. El porcentaje de participacion accionarial a 31 de diciembre de 2010 no ha
variado sustancialmente comao consecuencia de la ampliacion de capital social que tuvo fugar en marzo de 2010,
ya que todos los accionistas de referencia suscnbieron las acciones correspondientes a los derechos de
suscripcidn preferente que les fueron atribuidos.

Accionistas 31/12/2010 31/12/2009
Retos Operativos XXI. S.L. 22,2 2272
Alcor Holding, S.A. (a) 20.4 20,4
Atalaya de Inversiones, S.R.L. 3,0 5,0
Caja de Ahorros de Asturias 5,0 5,0
Cantabrica de Inversiones de Cartera, S.L. (b) - -
Fidalser, S.L. 5,0 5,0
Free float 42,4 42,4
Total 100,0 100,0

(a) En la participacién de Alcor Holding., S.A. se computa un 8,2% del que dicha entidad es titular indirecto a

traviés de Imverlin Patrimonio, S.L.

(b) La participacion de la que Cantdbrica de Inversiones de Cartera, S.L es titular directo perienece,

indirectamente, a Caja de Ahoros de Asturias.

d. Cualquier restriccién al derecho de voto

No existe ninguna limitacion al ejercicio del derecho de voto.

e. Pactos parasociales

La Sociedad no tiene constancia de [a existencias de pactos parasociales.

f. Normas aplicables al nombhramiento y sustitucion de los miembros del 6rgano de administracion y a la

modificacion de los estatutos de la Sociedad

1. Nombramiento y sustifucién de los miembros del Consejo de Administracion

Nombrariento de Conseferos:

Los consejeros seran designados por la Junta General o por el Consejo de Administracion de conformidad con
las previsiones contenidas en la Ley de Sociedades de capital.



Las propueslas de nombramiento de consejeros que someta el Consejo de Administracion a la consideracion de
la Junta General y las decisiones de nombramiento que adopte dicho organc en virtud de las facultades de
cooptacion, deberan estar precedidas de la correspondiente propuesta de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones. Cuando el Consejo se aparte de las recomendaciocnes de dicha Comisién, habra de motivar las
razones de su proceder y dejar constancia en acta de sus razones.

En relacién a los consejeros externos, el Consejo de Administracion y la Comisidon de Nombramientos y
Retribuciones, dentro del ambito de sus competencias, procuraran gue la eleccién de candidatos recaiga sobre
personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia, debiendo extremar el rigor en relacion a aquéllas
llamadas a cubrir los puestos de consejero independiente. El Consejo de Administracién no podra proponer ©
designar para cubrir un puesto de consejero independiente a personas cuya situacién o sus relaciones presentes
o pasadas con la compafiia puedan mermar su independencia, para lo cual el Consejo oira previamente a la
Comision de Nombramientos y Retribuciones.

Duracion del cargo y reeleccién

Los consejercs ejerceran su cargo durante el plazo maximo de 3 afnos, pudiendo ser reelegidos una o mas veces
por periodos de igual duracion maxima. A efectos del computo del plaze de duracion del mandato de los
consejeros, se ha de entender que el afio comienza y termina el dia que se celebre la Junta General Ordinaria, o
el ultimo dia posible en que hubiera debido celebrarse.

Los consejeros designados por cooptacidon ejerceran su cargo hasta la fecha de reunion de la primera Junta
General.

Las propuestas de reeleccién de consejeros que el Consejo de Administracion decida someter a la Junta General
habran de sujetarse a un procesc formal de elaboracion, del que necesariamente formara parte un informe
emitido por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones en el que se evaluaran la calidad del trabajo vy la
dedicacion al cargo de los consejeros propuestos durante el mandato precedente.

Cese de fos Consejeros:

Los consejeros cesaran en el cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados y cuando
lo decidan la Junta General o el Consejo de Administracién en uso de las atribuciones que tienen conferidas.

Los Consejeros que alcancen la edad de 70 afios continuaran hasta el final de su mandato, pero no podran ser
propuestos por el Consejo para su reeleccion.

El Presidente y los Consejeros Ejecutivos que alcancen la edad de 85 afios cesaran en los cargos respectivos al
finalizar su mandato, a menos gque el Consejo, por mayoria de dos tercios, proponga o apruebe su reeleccion
como Presidente o como Consejeros Ejecutivos, en cuyo casc debera procederse a la ratificacion en el cargo
correspondiente que desempene en el seno del Consejo con la indicada mayoria con caracter anual.

Los Consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracton y formalizar, si éste lo
considera conveniente, la correspondiente dimisidn, en los siguientes casos:

a) cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion aplicables;

b} cuando resulten procesados o se dicte contra ellos auto de apertura de juicio oral por alguno de los
delitos senalados en el articulo 213 de la Ley de Sociedades de Capital, de lo que se dara cuenta en
el Informe Anual de Gobierno Corporativo, o sean sancionados en un expediente disciplinario por
falta grave o muy grave instruido por las autoridades supervisoras;

¢} cuando resulten gravemente amonestados por el Comité de Auditoria por haber infringido sus
obligaciones como consejeros;

d) cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo gravemente los intereses de la
Sociedad o cuando desaparezcan las razones por las que fueron nombrados; o

e) cuando, tratdndose de consejeros dominicales, el accionista al que representen o que hubiera
propuesto su nombramiento transmita integramente su participacion accicnarial, o rebaje su



participacién accicnarial hasta un nivel que exija la reduccion proporcional del nimero de sus
consejeros dominicales.

El Consejo de Administracion no propondra el cese de ningln consejero independiente antes del cumplimiento
del periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado. Podra, no obstante, proponerse dicho cese cuando
concurra justa causa, apreciada por el Consejo previo informe de la Comisidn de Nombramientos y
Retribuciones. En particular, se entendera que existe jusla causa cuando el consejero (i) hubiere incumplido los
deberes inherentes a su cargo; (i) se encuentre en alguna de las siluaciones descritas en los apartados a) a )
precedentes; o {iii) incurra en alguna de las circunstancias descritas en el articulo 8 bis.3 del Reglamentc del
Consejo de Administracidn merced a las cuales no pueda ser calificado como independiente.

También podra proponerse el cese de un consejero independiente de resultas de ofertas publicas de adquisicion,
fusiones u otras operaciones socielarias similares que conlleven un cambio en la estructura de capital de la
Sociedad, en la medida en que resulle preciso para establecer un equilibrio razonable enfre los consejeros
dominicales y los consejeros independientes en funcion de la relacién entre el capital estable y el capital flotante
de la Sociedad.

2. Modificacion de los Estatutos Sociales

Para que la Junta General Crdinaria o Extracordinaria pueda acordar validamente la emision de obligaciones, el
aumento o la disminucién del capital, la transformacién, fusion, escisidn o disolucién de la Sociedad y, en
general, cualquier modificacibn de los Estatutos Sociales, serd necesaria, en primera convocaioria, la
concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al menos, el cincuenta por ciento del capital
suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria sera suficiente la concurrencia del veinticinco por ciento
de dicho capital.

Cuando concurran accionistas que representen menos del cincuenta por ciento del capital suscrito con derecho a
voto, los acuerdos a que se refiere el parrafo anterior s6lo podran adoptarse validamente con el voto favorable de
los dos tercios del capital, presente o representado, en la Junta.

g. Los poderes de los miembros del Consejo de Administracién y, en particular, ios relativos a la
posibilidad de emitir y comprar acciones.

Facuftades del Consejo de Administracion

De acuerdo con el articulo 41 de los estatutos sociales, la representacion de la Sociedad en juicio y fuera de él
comesponde al consejo de administracion y se extendera a todos los asuntos pertenecientes al giro o trafico de la

empresa.

Estas facultades de representacion deben ser entendidas en todos los supuestos del modo mas amplio y para
toda clase de actos o de negocios y sin mas limitaciones que aquéllas establecidas de modo expreso por los

estatutos y por la Ley.
Facultades del Presidente

Poder otorgado en Madrid, con fecha 7 de marze de 2007, mediante acuerde del Consejo de Administracién de
24 de enero de 2007, incluyendo entre otras facultades la de comprar y vender toda clase de bienes y
participacicnes sociales, cuando dichas operaciones hayan sido aprobadas por el Consejo de Administracion

Facultades del Consejero Delegado

El Consejo de Administracion de 22 de diciembre de 2010 acordd el nombramiento por cooptacion de D. Ignacic
de Colmenares y Brunet, como consejero delegado, delegando en él todas las facultades del Consejo de
Administracion en orden a la representacion de la Sociedad, gestion de sus negocios y direccion de sus
actividades y sin limitacion alguna, salvo las indelegables por L ey, estatutos y las previstas en el reglamento del
Consejo de Administracion.

Delegacién para emilir acciones:



La Junta General de Accionistas de ENCE de 25 de junio de 2008 acordd facultar al Consejo de Administracion
para que pudiera aumentar el capital social en una o varias veces y en cualquier momento y dentro del plazo de
cinco anos, en la cantidad maxima de 78.705.000 euros, equivalente a la mitad del capital social de la compaifiia
en ese momento. En ejercicio de esta facultad, el Consejo de Administracion de ENCE, adopt6 con fecha de 3 de
marzo de 2010, el acuerdo de ampliar el capital social de ENCE en ia cantidad de 74.801.601 euros de nominal,
mediante la emisién de 83.112.890 accicnes de 0,9 euros de vaior nominal cada una de ellas

La Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el dia 22 de junio de 2010, en primera convocatoria
dejé sin efecto la autorizacion referida en el parrafo anterior y facultd al Consejo de Administracién de
conformidad con lo establecido en el articulo 153.1 b) de la Ley de Sociedades Andnimas y con delegacion para
la exclusidn del derecho de suscripcion preferente, cuando el interés de la Sociedad asi lo exija, conforme a lo
establecido en el articulo 159 de [a citada Ley para ampliar el capital social en una o mas veces y en cualquier
momento, dentro del plazo de cinco anos contados desde la fecha de celebracion de esta Junta, en la cantidad
maxima de 116.105.800 euros de nominal, equivalente a la mitad del actual capital de la Sociedad, dejando sin
efecto, en la parte no utilizada, la autorizacion conferida por la Junta General de Accionistas de 25 de junio de
2008.

Delegaciones para comprar acciones:

La Junta General de Accionistas de 22 de junio de 2010 deleg6 en el Consejo de Administracion la facultad de
adquirir en cualquier momento y cuantas veces lo considere oportuno, por parte de ENCE, (bien directamente,
bien a través de cualesquiera sociedades filiales de las que ésta sea sociedad dominante), de acciones propias,
por compraventa o por cualquier otro titulo juridico oneroso.

El precio o contraprestacién de adquisicidon minimo sera el equivalente al valor nominal de las acciones propias
adquiridas, y el precio o contraprestacion de adquisicion maximo sera el equivalente al valor de cotizacion de las
acciones propias adquiridas en un mercado secundanio oficial en el momento de la adquisicion.

Dicha autorizacion se concedid por un plazo de 18 meses a contar desde la fecha de celebracién de Junta, y
esta expresamente sujeta a la limitacion de que en ningin momento el valor nominal de las acciones propias
adquiridas en uso de esta autorizacion, sumado al de las que ya posean ENCE y cualesquiera de sus
sociedades filiales dominadas, pueda exceder el 5 por ciento del capital social de aquélla en el momento de la
adquisicion.

h. Acuerdos significativos que haya celebrado la Sociedad y que entren en vigor, sean modificados o
concluyan en caso de control de la sociedad a raiz de una oferta piblica de adquisicidn, y sus efectos,
excepto cuando su divulgacion resulte seriamente perjudicial para la Sociedad. Esta excepcion no se
aplicara cuando la sociedad esté obligada legalmente a dar publicidad a esta informacién.

La Sociedad no tiene acuerdos tomados en caso de control de la sociedad a raiz de una oferta publica de
adquisicion.

i Los acuerdos entre la Sociedad y sus cargos de administracion y direccidon o empleados que dispongan
de indemnizaciones cuando estos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la relacion
laboral llega a su fin con motivo de una oferta publica de adquisicion.

Consejero Defegado

De acuerdo con lo estipulado en su contrato, el Consejerc Delegado tiene derecho a percibir una indemnizacion
en caso de cese por acuerde del Consejo de Administracion y en caso de renuncia bajo determinadas
circunstancias (incluyendo un cambio significative en la estructura de control de la Sociedad). El importe de la
indemnizacion equivale a una anualidad de retribucion fifa mas la remuneracion variable percibida el afio anterior
o a dos anualidades de retribucién fija, segun los casos. Ei Consejero Delegado no tiene derecho a
indemnizacidn cuando su cese se deba a infraccion legal o estatutana o al incumplimiento de sus obligaciones
contractuales.



Directores Generales

El Director General de las Unidades de Negocio de Celulosa, Forestal y Comunicacion, Marca y Reputacion,
tienen una clausula indemnizatoria de garantia en los siguientes términos; en caso de baja por rescision
unilateral de la relacion laboral por parte de la empresa durante el primer afio de vigencia del contrato, tendran
derecho a una indemnizacion equivalente a una anualidad de su retribucion fija bruta, salvo en el caso de
despido procedente declarado firme en sentencia, laudo arbitral o resolucién administrativa.

Derechos regulados en el Plan de Retnbucion Vanable

El Consejo de Administracion acordo, en su reunidén de 30 de noviembre de 2010, aprobar el nuevo Plan de
Retribucién Variable Especial de Grupo Empresarial Ence S.A. 2010-2015.

Dicha acuerdo se adopto al amparo del acuerdo de la Junta General Ordinana de Accionistas de la Sociedad
celebrada el 22 de junio de 2010, por el cual se aprobo modificar el anterior Plan de Retribucion Variable 2007-
2011 y facultar al Consejo de Administracidn para realizar cuantas actuaciones sean necesarias para el buen fin
de su implementacion, incluida la facultad de aprobar un nuevo Plan de Retrnibucion Variable que sustituya al
actual en Ias condiciones establecidas en el propio acuerdo.

En casc de que en cualquier momento durante la vigencia del Plan, se produzca un cambio de control en la
Sociedad, entendiendo por tal, la adquisicion por un inversor, directa o indirectamente, un porcentaje superior al
30% de los derechos de voto de la Sociedad, ya sea mediante la adquisicion de acciones ¢ de otros valores,
mediante pactos parasociales o mediante supuestos que la ley considere de naturaleza analoga, y a raiz de lo
cual, tenga lugar una oferta publica de adquisicion de acciones dingida a la totalidad del capital social de la
Sociedad, el beneficiario tendra el derecho de solicitar la liquidacidn anticipada del incentive a largo plazo.

Se dara el mismo tratamiento cuando en una fusion, un inversor alcance en la sociedad cotizada resultante,
directa o indirectamente, el 30% de los derechos de voto y no esté obligado a formular OPA de acuerde con la
legislacién vigente.

Esta solicitud debera presentarse en el plazo de tres meses a contar desde que el inversor haya hecho publica la
adquisicién de la referida participacion accionarial, que determine el cambio de control. En caso de que tenga
lugar el cambic de control, o la fusion referida en el parrafo anterior, el beneficiano tendra derecho igualmente al
ejercicio anticipado del 100% de tas opciones concedidas hasta ese momento.

HECHOS IMPORTANTES DESPUES DEL CIERRE
No existen hechos significativos posteriores al cierre dignos de mencion.
GOBJERNO CORPORATIVO

Grupo ENCE incluye como Anexo | al presente informe de gestion toda la documentacion relativa al Informe
anual de Gobierno Corporativo, consolidado conforme a lo dispuesto en la Ley de Transparencia, ORDEN
ECO/3722/2003 de 26 diciembre sobre el Informe anual de Gobierno Corporativo y otros instrumentos de
informacion de las sociedades andnimas cotizadas y otras entidades.

PERSPECTIVAS

Las expectativas para 2011 sgn de un crecimiento ligeramente inferior al de 2010 {PIB global de +4,7% en 2010),
si bien con una tendencia positiva a lo largo del afio, basada en un mejor comportamiente de los paises
desarrollados, sobre todo Estados Unidos. La reactivacién dependera de la capacidad de los gobiernos para
estabilizar sus economias mediante ajustes presupuestanos y reformas estructurales, asi como de los frenos que
ponga China a su crecimiento en un intento controlar ta inflacion y de evitar los riesgos de sobrevaloracion;
especialmente en el sector inmobiliario.

Por su parte, las previsiones en la industria de papel y cartdn son de fortaleza a lo largo del afio, como
consecuencia de mejoras en la demanda que no van a venir acompanadas de incrementos en la oferta.
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MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS
SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor comprension del modelo y posterior elaboracion de! mismo, s nacesario leer las instrucciones que para

su cumplimentacion figuran al final del presente informe.

A -ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

A.1 Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de la sociedad:

Facha de tiltima
modificacion

Capital Social (euros)

NUmero de acciones

Niimero de derechos de

voto

29/03/2010

232.211.601,00

258.012.890

258.012.890

Indiquen si existen distintas clases de accicnes con diferentes derechos asociados:

A.2 Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su entidad a la fecha de cierre de

gjercicio, excluidos los consej

NG

eros:

Nombre o denominacién social del accionista Ndmero de Nimero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de

directos indirectos(*) voto
ALCOR HOLDING, S.A. 31.392.145 21.254 200 20,405
CAJA DE AHORROS DE ASTURIAS 0 12.909.270 5,003

Nombre o denominacidn social
del titular indirecto de la
participacion

A través de: Nombre o
denominacién social del titular
directo de la participacion

Nidmero de derechos
de voto directos

% sobre el total de
derechos de voto
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Nombre o denominacién social
del titular indirecto de la
participacién

A través de: Nomhre o
denominacidn social del titular
directo de la particlpacidn

Nidmero de derechos
de voto directos

% sobre el total de
derechos de voto

ALCOR HOLDING, S.A. IMVERNELIN PATRIMONIO, S.L. 21.254.200 8,218
CAJA DE AHORROS DE CANTABRICA DE INVERSIONES 12.908.540 5,003
ASTURIAS DE CARTERA, S.L.

CAJA DE AHORROS DE NORTENA PATRIMONIAL, S.L. 730 0,000
ASTURIAS

DON PEDRQ JOSE LOPEZ FIDALSER, S.L. 12.953.580 5,021

JIMENEZ

Indique los movimientos en la estructura accionarial mas significativos acaecidos durante &l ejercicio:

A.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que posean

derechos de voto de las acciones de 1a sociedad:

Nombre o denominacién social del consejero Numero de Nimero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de
directos indirectos (*) votlo

DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO 0 57.191.908 22,166
DON IGNACIO DE COLMENARES BRUNET 100 0 0,000
ATALAYA INVERSIONES, SR.L. 12.935.694 0 5014
DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ 922.620 0 0,358
DON GUSTAVO MATIAS CLAVERO 3.390 0 0,001
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR 730 150.0680 0,058
DON JOSE GUILLERMC ZUBIA GUINEA 29.750 o 0,012
DON JOSE MANUEL SERRA PERIS 21.143 0 0,008
NORTERA PATRIMONIAL, S.L. 730 0 0,000
DON PASCUAL FERNANDEZ MARTINEZ 165 0 0,000
DON PEDRO JOSE LOPEZ JIMENEZ 1 12.953.580 5,021
RETOS OPERATIVOS XX, S.L. 57.191.908 0 22,166
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Nombre o denominacidn social
del titular indirecto de la
participacion

A través de: Nombre o
denominacion social del titular
directo de la partlcipacién

Namero de derechos
de voto directos

% sobre el total de
derechos de voto

DON JUAN LUIS ARREGUI RETOS OPERATIVOS XXI, S.L. 57.191.908 22168
CIARSOLO

DON JAVIER ECHENIQUE BILBAQ ORBIETO SL 150.060 0,058
LANDIRIBAR

% total de derechos de voto en poder del consejo de administracién 54,804

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Censejo de Administracién de Ia sociedad, que posean
derechos sobre acciones de la sociedad:

Nombre o denominacion social del consejero N° de N° de N° de % schre el
derechos derechos acciones total de
de opcién de opcidn equivalentes | derchos de

directo indirecto voto
RETOS OPERATIVOS XX, S.L. 5.460.391 G 5.460.391 2,118

A4 Indique, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o societaria que existan entre los
titulares de participaciones significativas, en fa medida en que sean conocidas por [a sociedad, salve que sean
escasamente relevantes o deriven de{ giro o trafico comercial erdinario:

A.5 Indigue, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o societaria que existan entre los titulares de
participacicnes significativas, y la sociedad y/o su grupo, salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro

o trafico comercial ordinario:

A6 Indigue si ban sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten segun lo establecido en el

art. 112 de la LMV. En su caso, describalos brevemente y relacione los accionistas vinculados por el pacto:

NO
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Indique si ia sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus accionistas. En su caso,
describalas brevemente:

NO

En el caso de que durante el ejercicio se haya producide alguna modificacién o ruptura de dichos pactos o
acuerdos 0 acciones concertadas, indiguelo expresamente:

A.7 Indigue si existe alguna persona fisica o0 juridica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la sociedad de
acuerdo con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores. En su caso, identifiquela:

NO

A.8 Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

Numero de acciones directas NUmero de acciones indirectas (*) % total sobre capital social

995.000 0 0,400

(*) A traves de:

Total 0

Detalle tas variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007, realizadas
durante el ejercicio:

Plusvalia/{Minusvalia) de las acciones propias enajenadas durante el periodo (miles de euros) 198

A.9 Detalle las condiciones y plazo del mandato vigente de la Junta al Consejo de Administracion para llevar a cabo
adguisiciones o transmisiones de acciones propias.

La Junta General Ordinaria celebrada el 22 de junio de 2010 adopté el acuerdo de autorizar, de conformidad con lo establecido
en fos articulos 1486 y siguientles de la vigente Ley de Sociedades de Capital, la adquisicién, en cualquier momento y cuantas
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veces lo considere oportuno, por parte de la Sociedad -bien direclamente, bien a través de cualesquiera sociedades filialas de
las que ésta sea sociedad dominante- de acciones propias, por compraventa o por cualquier otro titulo juridico oneraso.

El precio o contrapreslacion de adquisicion minimo sera el equivalente al valor nominal de las acciones propias adquiridas, y el
precio o conlraprestacion de adquisiciéon maximo sera el equivalente al valar de colizacion de las acciones propias adquiridas
en un mercado secundario oficial en el momento de la adquisicidn.

Dicha autorizacion se concedié por un plazo de 18 meses a contar desde |la fecha de celebracion de la citada Junta, y esta
expresamente sujeta a la limitacidn de que en ningin momenta el valor nominal de las acciones propias adquiridas en uso de
esla autorizacian, sumado al de las que ya posean la Sociedad y cualesquiera de sus socledades filiales dominadas, pueda
exceder el 5 por ciento del capital social de aquélla en el momento de la adquisicion.

Asimismo, dicha Junia acordd dejar sin efecla, en lo no ejecutado, el acuerdo adoptado a esle respecto por la Junta General
Ordinaria de Accionislas de la Sociedad, en reunién celebrada el dia 29 de junio de 2009, en relacién con la adquisicién de
acciones propias por fa Sociedad.

A.10 Indique, en su caso, las restricciones legales y estatutarias al ejercicio de los derechos de voto, asi como las
restricciones legales a la adquisicion o transmision de participaciones en el capital social. Indique si existen
restricciones legales al ejercicio de los derechos de voto:

NO

Porcentaje maximo de derechos de voto que puedes ejercer un accionista por restriccion legal 0

Indique si existen restricciones estatutarias al gjercicio de los derechos de volo:

NO

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por una restriccién 0
estatutaria

Indique si existen restricciones legales a la adquisicion o transmisién de participaciones en el capital social;

NO

A.11 Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacién frente a una oferta publica de
adquisicidén en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.

NO

En su caso, explique las medidas aprobadas y los términos en que se producird la ineficiencia de las
restriccicnes:
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B.1 Consejo de Administracién

B - ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

B.1.1 Detalle el nimero maximo y minimo de consejeros previstos en los estatulos:

Nidmero maximo de consejeros

16

Numero minimo de consejeros

B.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros del Consejo:

Nombre o Representante Cargo en el F. Primer | F.Ultimo Procedimiento
denominacién social consejo nombram | nombram de eleccion
del consejero
DON JUAN LUIS - PRESIDENTE 07/02/2006 | 29/06/2009 | VOTACION EN
ARREGUI CIARSOLO JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON IGNACIO DE - CONSEJERO 22/12/2010 | 22/12/2010 | COOPTACION
COLMENARES BRUNET DELEGADO
ATALAY A GONZALO SUAREZ CONSEJERO 14/06/2005 | 25/06/2008 | VOTACION EN
INVERSIONES, S.R.L. MARTIN JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON FERNANDO - CONSEJERO 30/03/2007 | 22/06/2010 | VOTACION EN
ABRIL-MARTORELL JUNTA DE
HERNANDEZ ACCIONISTAS
DON GUSTAVO MATIAS | -- CONSEJERO 30/03/2007 | 22/06/2010 | VOTACION EN
CLAVERO JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON JAVIER - CONSEJERO 20/12/2005 | 29/06/2009 | VOTACION EN
ECHENIGUE JUNTA DE
LANDIRIBAR ACCIONISTAS
DON JOSE CARLOS - CONSEJERO 29/06/2009 | 29/06/2009 | VOTACION EN
DEL ALAMO JIMENEZ JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON JOSE GUILLERMO | -- CONSEJERO 30/03/2007 | 22/08/2010 | VOTACION EN
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Mombre o Representante Cargo en el F. Primer F. Ultimo Procedimiento
denominacion social consejo nombram | nombram de eleccidn
del consejero
ZUBIA GUINEA JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON JOSE MANUEL - CONSEJERO 10/10/2000 | 25/06/2008 | VOTACION EN
SERRA PERIS JUNTADE
ACCIONISTAS
NORTERNA JESUS RUANO CONSEJERO 07/06/2002 | 25/06/2008 | VOTACION EN
PATRIMONIAL, S.L. MOCHALES JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON PASCUAL - CONSEJERO 25/05/2005 | 25/06/2008 | VOTACION EN
FERNANDEZ MARTINEZ JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON PEDRO BARATO - CONSEJERO 25/06/2008 | 25/06/2008 | VOTACION EN
TRIGUERO JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON PEDRO JOSE - CONSEJERO 22/08/2010 | 22/06/2010 | VOTACIONEN
LOPEZ NMENEZ JUNTA DE
ACCIONISTAS
RETOS OPERATIVOS JAVIER ARREGUI CONSEJERO 07/02/2006 | 29/06/2009 | VOTACION EN
XX, S.L. ABENDIVAR JUNTA DE
ACCIONISTAS
Ntimero total de consejeros 14

Indique los ceses que se hayan producido durante el periodo en el Consejo de Administracion:

Nombre o denominacién social del consejero

Condicion consejero en el

momento de cese

Fecha de baja

DON FABIO EUGENIC LOPEZ CERON

DOMINICAL

03/03/2010

DON ANTONIO PALACIOS ESTEBAN

EJECUTIVO

22{12/2010

B.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo y su distinta condicién:

CONSEJEROS EJECUTIVOS
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Nombre o denomincaion del consejero

Comision que ha
propuesto su
nombramienfo

Cargo en el organigrama
de la sociedad

DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO

COMISION DE

NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

PRESIDENTE

DON IGNACIO DE COLMENARES BRUNET

COMISION DE

NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

CONSEJERO DELEGADO

Nimero total de consejeros ejecutivos

% total del consejo

14,286

CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre 0 denominacién del
consejero

Comisién que ha propuesto su
nombramiento

Nombre o deneminacion del
accionista significativo a quien
representa o que ha propuesto su
nombramienfo

ATALAYA INVERSIONES, S.R.L.

NOMEBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

ATALAYA INVERS!ONES, S.R.L.

DON JAVIER ECHENIQUE
LANDIRIBAR

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

ALCOR HOLDING, S5.A.

NORTENA PATRIMONIAL, S.L.

NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

CAJA DE AHORROS DE ASTURIAS

DON PASCUAL FERNANDEZ
MARTINEZ

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

ALCOR HOLDING, S.A,

DON PEDRO JOSE LOPEZ JIMENEZ

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

FIDALSER, S.L.

RETOS OPERATIVOS XXI, S.L.

NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

RETOS OPERATIVOS XXI, S.L.

Ndamero total de consejeros dominicales 6
% total del Consejo 42,857
CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

BORRADOR / 9




Nombre o denominacidn del consejero

DON GUSTAVO MATIAS CLAVERO
Perfil

Profesor titular de Economia Aplicada

Nombre o denominacién del consejero
DON JOSE CARLOS DEL ALAMO JIMENEZ
Perfil
INGENIERC DE MONTES. DECANO COLEGIO DE INGENIERO DE MONTES

Nombre o denominacién del consejero
DON JOSE GUILLERMO ZUBIA GUINEA
Perfil
Licenciado en Derecho y Secretario General de Confederacion Empresarial Vasca Confebask

Nombre o denominacién del consejero

DON JOSE MANUEL SERRA PERIS
Perfil

Abogado del Estado

Nombre o denominacion del consejero
DON PEDRO BARATQ TRIGUERO

Perfil
Licenciado en Derecho. Presidente de la Asociacion Agraria Jovenes Agricultores (ASAJA)
Nuamero total de consejeros independientes 5
% total del consejo 35,714

OTROS CONSEJEROS EXTERNCS

Nombre o denominacion del consejero Cornision que ha propuesto su
nombramiento

DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ COMISION DE
NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

Niimero total de ofros consejeros externos 1

% total del consejo 7,143

Detalle los motivos por los que no se puedan considerar dominicales o independientes y sus vinculos, ya sea con
la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.
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Nombre o denominacidn social del consejero
DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ
Sociedad, directivo o accionista con el que mantiene el vinculo

Motivos
Hasta el momento de su designacidn como consejero en fecha 30 de marzo de 2007 ostentd ta condicién de
persona flsica representante de RETOS OPERATIVOS XXI S.L.

Indique las variaciones que, en su caso, se hayan producido durante el periodo en Ia tipologla de cada consejero:

B.1.4 Expligue, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado consejeros dominicales a instancia de
accionistas cuya participacion accionarial es inferior al 5% del capital.

Indigue si no se han atendido peticiones formales de presencia en el Consejo procedenies de accionistas cuya
participacion accionarial es igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros
dominicales. En su caso, explique las razones por las que no se hayan atendido.

NO

B.1.5 Indique si algln consejero ha cesado en su cargo antes del término de su mandato, si el mismo ha explicado
sus razones y a través de qué medio, al Consejo, y, en caso de que lo haya hecho por escrito a todo e! Consejo,
explique a continuacion, al menos los motivos que el mismo ha dado:

Sl
Nombre del consejero
DON ANTONIO PALACIOS ESTEBAN
Motivo del cese
Resolucion de su contrato de arrendamiento de servicios

Nembre del consejero

DON FABIO EUGENIO LOPEZ CERON
Motivo del cese

Razones personales

B.1.6 Indique, en el caso de que exista, las facultades que tienen delegadas ef o los consejero/s delegado/s:

Nombre o denominacién social consejero
DON IGNACID DE COLMENARES BRUNET

Breve descripcién
TODAS LAS FACULTADES, SALVD LAS INDELEGABLES POR LEY, ESTATUTOS Y REGLAMENTO DEL
CONSEJO
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B.1.7 Identifique, en su caso, a los miembros del consejo que asurman cargos de administradores o directivos en
otras sociedades gue formen parte del grupo de la sociedad cotizada:

B.1.8 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del Consejo de Administracion de
otras entidades cotizadas en mercados oficiales de valores en Espafia distintas de su grupo, que hayan sido

comunicadas a la sociedad:

Nombre o denominacidn social consejero Denomincacion social de la entidad cotizada Cargo
DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA. S.A. | CONSEJERO
ATALAYA INVERSIONES, S.R.L. URALITA SA CONSEJERO
ATALAYA INVERSIONES, SR.L. TUBACEX. 5.A. CONSEJERO
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR ACS ACTIVIDADES DE CONSTRUGCCION Y CONSEJERO

SERVICIOS SA
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR REPSOL YPF. S.A. CONSEJERO
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR BANCO GUIPUZCOANO S.A. PRESIDENTE
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR BANCO DE SABADELL S.A, VICEPRESIDE
NTE
DCN JOSE MANUEL SERRA PERIS CCORPCRACGION FINANCIERA ALBA S.A. CONSEJERO
DCN JOSE MANUEL SERRA PERIS NATRACEUTICAL. S.A. CONSEJERO
DCN PEDRO JOSE LOPEZ JIMENEZ ACS ACTIVIDADES DE CONSTRUCCION Y CONSEJERO
SERVICIOS SA

B.1.9 Indique y en su caso explique si la sociedad ha establecido reglas sobre el nimero de consejos de los que

puedan formar parte sus consejeros:

NO

B.1.10 En relacién con la recomendacién numero 8 del Cédigo Unificado, sefiale las politicas y estrategias

generales de la sociedad que el Consejo en pleno se ha reservado aprobar:

La politica de inversiones y financlacién Sl
La definicién de |a estructura del grupo de sociedades Sl
La politica de gobierno corporative S
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La politica de responsabilidad social corporativa Sl
El Plan estratégice o de negocio, asi como los objetivos de gestidn y presupuesto anuales Sl
La politica de retribuciones y evaluacion del desempefio de los altos directivos Sl

La politica de contrel y gestién de riesgos, asi come el seguimiento periddico de los sistemas intemos de

Sl
informacién y control

La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites Sl

B.1.11 Complete los siguientes cuadros respecto a la remuneracion agregada de los consejeros devengada durante
el ejercicio:

a) En la sociedad objeto del presente informe:

Concepto retributivo Datos en miles de
euros
Retribucion Fija 344
Reftribucion Variable 0
Dietas 552
Alenciones Estatutarias 0
Opciones sobre acciones yfo otros instrumentos financieros 0
Ctros 332
Total 1.228
Otros Beneficios Datos en miles de
euros
Anticipos 0
Creditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0
Fondos y Planes de Pensiones; Obligaciones contraidas 0l
Primas de seguros de vida 0
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeraos 0
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b) Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros consejos de administracion y/o a la alta direccién

de sociedades del grupo:

Concepto retributivo Datos en miles de
euros
Refribucion Fija 0
Retribucion Variable 0
Dietas 0
Atenciones Estalutarias 0
Opciones sohre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 0
Total 0
Otros Beneficios Datos en miles de
euros
Anticipos o
Creditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensicnes: Aportaciones 0
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida 0
Garantias conslituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0
¢) Remuneracidn total por tipologia de consejero:
Tipologia consejeros Por sociedad Por grupo
Ejecutivos 480 0
Exlernos Dominicales 346 0
Externos Independientes 302 0
QOftros Exlernos 100 0
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Total 1.228 a
d} Respecto at beneficio atribuido a la sociedad dominante

Remuneracién total consejeros{en miles de euros) 898

Remuneracién total consejeros/beneficio atribuido a la sociedad dominante {(expresado en %} q,0

B.1.12 Identifique a los miembros de la alta direccién que no sean a su vez consejeros ejecutivos, @ indique la
remuneracion total devengada a su favor durante el gjercicio:

Nombre o denominacién social

Cargo

DON LUIS LOPEZ VAN DAM LORENZO

DIRECTOR GENERAL DE
ENERGIA

DONA MARIA JOSE ZUERAS SALUDAS DIRECTCRA GENERAL CAPITAL
HUMANO
DON GUILLERMO MEDINA ORS SECRETARIO GENERAL

DON DIEGO MAUS LIZARITURRY

DIRECTOR GENERAL DE
FINANZAS

DON JOSE MANUEL ZARANDONA DE LA TORRE

DIRECTOR GENERAL DE
CELULOSA

DON PEDRO BORGES LENCART E SILVA

DIRECTOR GENERAL
FORESTAL

DON MANUEL ANGEL SEMPERE LUJAN

DIRECTOR GENERAL DE
COMUNICACION

Remuneracion total alta direccién (en miles de euros}

2214

B.1.13 ldentifique de forma agregada si existen cldusulas de garantia o blindaje, para casos de despido o camhios
de control a favor de los miembros de la alta direccitn, incluyendo los consejeros ejecutivos, de la sociedad o de su
grupo. Indique si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobados por los érganos de la sociedad o de su

grupo:

Ndmero de beneficiarios
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Consejo de Administracion Junta General

Organo que autoriza las clausulas | S| NO

2,Se informa a la Junta General sobre las clausulas? Sl

B.1.14 Indique el proceso para establecer la remuneracién de los miembros del Consejo de Administracion y las

clausulas estatutarias relevantes al respecto.

Proceso para establecer la remuneracion de los miembros del Consejo de Administracidn y las clausulas
estatutarias

Conforme se establece en el artfculo 42.1 de los de los Estatulos sociales, el cargo de administrador es retribuido
mediante la percepcidn de una asignacidn periddica determinada y de dietas por la asislencia a las reuniones del Consejo
de Administracién y de sus Comisiones y Comités. El importe de las retribuciones que puede satisfacer la Sociedad con
car4cter anual al conjunto de sus consejeros por dichos conceptos no excedera de la cantidad que a tal efecto delermine
la Junta General, sin perjuicio de lo referido a continuacién en relacion con el sistema de pensiones para el supuesto de
fallecimiento, jubilacién, invalidez, incapacidad para el ejercicio del cargo o retiro, La cantidad asi determinada se
mantendra mientras no sea modificada por un nuevo acuerdo de la Junla General. La fijacion de la cantidad exacta a
abonar dentro de ese limite, su distribucion entre los distintos consejeros y la periodicidad de su percepcion comresponde al
Consejo de Administracian. Se hace constar que la Junta General Ordinaria de 29 de junio de 2008 establecio como limite
maximo de refribucion al Consejo la cantidad de 1.500.000 euros, manteniéndose actualmente dicho limite en vigor por no
haber sido modificado por ninguna Junta General posterior.

La retribucién prevista en el articulo 42 de los Estatutos sera compatible con, e independienle de, los sueldos,
retribuciones, indemnizaciones, pensiones o compensaciones de cualquier clase, establecidos con caracter general o
singular para aguellos miembros del Consejo de Administracion que mantengan con la Sociedad una relacién laboral
comiin o especial de alta direccién o de prestacion de servicios, relaciones que seran compatibles con la condicién de
miembro del Consejo de Administracion, sin perjuicio de que tales conceptos retributivos habran de hacerse constar en la
memoria anual, en los términos previstos en la Ley de Sociedades de Capital y demas disposiciones aplicables.

Por su parte, el articulo 43 de los Estalulos prevé [a posibilidad de que la Sociedad contrale un seguro de vida, accidentes,
enfermedad y asistencia sanitaria para los consejeros, asi como la posibilidad de que establezca para los mismos un
sistema de pensiones para el supuesto de fallecimiento, jubilacién, invalidez e incapacidad o retiro. Se hace conslar que
en la actualidad dicho sistema de pensiones no estd establecido.

Por otro lado, y de acuerdo con lo previsto en el articulo 28 del Reglamento del Consejo, el consejero tendra derecho a
obtener la retribucidn que se fije por el Consejo de Adminisiracion con amreglo a las previsiones estatutarias y previo
informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

El Consejo procurara que la retribucion del consejero sea moderada atendiendo a las circunstancias del mercado y que se
adecue adichas circunstancias. Si el Consejo entendiera que, en un determinado ejercicio, de la aplicacién estricta de las
normas estatutarias resulta una retribucion que no responde a dicho criterio de moderacion, acordara la renuncia a percibir
los importes que considere en exceso, renuncia que se someltera a [a Junta General que haya de decidir sobre la
retribucién.

La retribucion de cada consejero sera transparente. Con esta finalidad, la Comision de Nombramientos y Retribuciones
redactara un informe anual sobre [a politica de retribucién de los consejeros que incluird, de manera individualizada, el
importe de la retribucién perctbida durante el ejercicio por cada uno de los consejeros. En gjecucidn de este preceplo, la
Comision de Nombramientos y Retribuciones, en su reunidn de 24 de febrero de 2011 elabord y aprobd el informe anual
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Proceso para establecer la remuneracién de los miembros del Consejo de Administracion y las clausulas
estatutarias

sobre la politica de retribucién de los consejeros correspondients al ejercicio 2010.

Esta informacion, una vez aprobada por €] Consejo, se incluird en la memoria anual de la Sociedad y en el informe anual
de gobiemo corporativo.

En relacién con la retribucion de los consejeros externos, el articulo 29 del Reglamento del Consejo de Administracion
sefiala que el Consejo de Administracién, can el asesoramienlo de la Comisién de Nombramientos y Relribuciones,
adoptara todas las medidas que estén a su alcance para asegurar que la retribucion de los consejeros externos es
adecuada y ofrece incentivos a su dedicacion, pero no constituye un obstaculo para su independencia.

Por dltime, el articulo 42.2 de los Estatutos eslablece que, adicionalmente y can independencia de [a retribucion
contemplada en ef 42.1, los administradores pedran ser refribuidos mediante la entrega de acciones o de derechos de
opcion sobre las mismas o medianle cualquier otro sistema de remuneracidn que esté referenciado al valor de las
acciones, ya sean de la propia Sociedad o de sociedades de su grupo. La aplicacion de tales sistemas de retribucion
debera ser acordada por la Junta General, conforme a lo dispuesto en la Ley de Sociedades de Capital. El articulo 29 bis
del Reglamento del Consejo desarrolla la prevision estatuiaria limitando esta forma de retribucién, con caracter general, a
los consejeros ejeculivos. Por excepcion, la entrega de acciones de la propia Sociedad o de sociedades de su grupo podra
ser empleada como medio de retribucion de consejeros no ejecutivos cuando se sujete a la condicién de que éstos las
mantengan hasta su cese en el carge de consejeros.

Sefiale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacion de las siguientes decisiones.

A propuesta del primer ejecutivo de la compaiia, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos,

. . . . st
asi como sus clausulas de indemnizacién.

La retribucién de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribucién adicional por sus

. . . < - Sl
funciones ejecutivas y deméas condiciones que deban respetar sus contratos.

B.1.15 Indique si el Consejo de Administracion aprueba una detallada politica de retribuciones y especifique las
cuestiones sobre |las que se pronuncia:

Sl
Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacion en el Consejo y S|
sus Comisiones y una estimacién de la retribucién fija anual a l2 que den origen
GConceptos refributivos de caracter variable Sl
Principales caracteristicas de los sistemas de previsién, con una estimacién de su importe o coste anual gl
equivalente.
Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direccion como st
consejeros ejecutivos

B.1.16 Indique si el Consejo somete a votacion de la Junta General, como punto separado del orden del dia, y con
caracter consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros. En su caso, explique los
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aspectos del informe respecto a la politica de retribuciones aprobada por el Consejo para los afos fufuros, los
cambios mas significativos de tales politicas sobre la aplicada durante el ejercicio y un resumen global de cémo se
aplico |a politica de retribuciones en el ejercicio. Detalle el papel desempefiado por la Comision de Retribuciones y
si han utifizado asesoramiento externo, la identidad de los consultores externos que lo hayan prestado:

NO

Cuestiones sobre |as que se pronuncia la politica de retribuciones

De acuerdo con lo previsto en el articulo 28.3 del Reglamento del Consejo de Administracion, éste aprobara un informe
anual, redaclado por la Comisidn de Nombramientos y Retribuciones, sobre la politica de retribucion de los consejeros que
incluird, de manera individualizada, el importe de |a retribucion percibida durante el ejercicio por cada uno de los
consejeros.

La informacién contenida en dicho informe, una vez aprobado por el Consejo, se incluira en la memaoria anual de la
Sociedad y en el informe anual de gobierno corporativo,

El inforrne sobre fa politica de retribuciones de los consejeros se encuentra a disposicion de los accionistas en la web
corporativa de la Sociedad (www.ence.es) y detalla, entre otros extremos, cuesliones generales sobre el limite global de
las remunaraciones de los consejeros y el organo competente para su determinacion, la retribucion de los consejeros por
su aclividad como tales vy la eslructura de la retribucidn de los consejeros, especificando cada uno de los conceptos
retributivos que comprende y un resumen de su aplicacién practica durante el ejercicio 2010.

Papel desempefiado por la Comision de Retribuciones

La Comisidbn de Nombramientos y Retribuciones, en su reunion de 24 de febrero de 2011 ha formulado la politica
contenida en el informe de [a politica de retribuciones de los consejeros que fue aprobada por el Consejo de
Administracidn en su sesidn de 28 de febrero de 2011.

¢Ha utilizado asesoramiento externo?

Identidad de los consultores externos

B.1.17 Indique, en su caso, la identidad de los miembros del Consejo que sean, a su vez, miembros del Consejo de
Administracién, directivos o empleados de sociedades que ostenten participaciones significativas en la sociedad
cotizada y/o en entidades de su grupo:

Nombre o denominacion social del Denominacién social del accionista Cargo
consejero significativo
DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO RETOS OPERATIVOS XXI, S.L. ADMINISTRADOR
UNICO

Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distinlas de las contempladas en el epigrafe anterior, de los
miembros del Consejo de Administracion que les vinculen con los accionistas significativos yfo en entidades de
Su grupo:
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Nombre o denominacién social del consejero vinculado
NORTENA PATRIMONIAL, S.L.
Nombre o denominacién social del accionista significativo vinculado
CAJA DE AHORROS DE ASTURIAS
Descripcién relacién
PARTICIPADA AL 100% POR CAJA DE AHORRGCS DE ASTURIAS

B.1.18 Indique, si se ha producide durante el gjercicio alguna modificacion en el reglamento del consejo.

NO

B.1.19 Indique los procedimientos de nombramiento, reeleceidn, evaluacién y remocidn de los consejeros. Detalle
los drganos compelentes, los tramites a seguir y 10s criterios a emplear en cada uno de los procedimientos.

Corresponde a la Junta General 1a competencia para nombrar y separar a los consejeros (articulo 39.1 de los Estalutos
Sociales).

Por su parte, el Consejo de Administracién podra cubrir las vacanies que se produzcan por el procedimiento de coaoptacién, de
entre los propios acclonistas, con caracter interino hasta la reunion de la primera Junta General que se celebre (articulo 40 de
los Estatutos Sociales).

En todo caso, las propuestas de nombramiento de consejeros que el Consejo someta a la Junila General y las decisiones de
nombramiento que adopte el Consejo, en virtud de las facultades de cooplacién que tiene atribuidas legalmente, deberan ir
precedidas de la correspondiente propuesta de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones. Cuando el Consejo se aparte
de las recomendaciones de la Comision de Nombramiento y Retribuciones habra de motivar las razones de su proceder y dejar
constancia en acta de sus razones (articulo 20.2 del Reglamenlo cel Consejo).

El Consejo de Administracién y la Comisién de Nombramientos y Retribuciones procuraran que la eleccidn de candidatos
recaiga sobre personas de reconocida solvencia, compelencia y experiencia, debiendo extremar el rigor en relacién a aquéllas
llamadas a cubrir los puestos de consejero independiente (articulo 21.1 del Reglamento del Consejo}.

El Consejo de Administracion no podra proponer o designar para cubrir un puesto de consejero independiente a personas cuya
situacion o cuyas relaciones presentes o pasadas con la Seciedad puedan mermar su independencia, para lo cual el Consejo
oira previamente a la Comision de Nombramientos y Retribuciones (articulo 21.2 del Reglamenlo del Consejo).

De acuerdo con el articulo 8 del Reglamento del Consejo, éste procurard que en la composicion del drgano los consejeros
externos o no ejecutivos representen una amplia mayorfa sobre los consejeros sjecutivos y que, en general, las diferentes
categorias de consejeros resulien adecuadas, en su proporcion y caracterislicas, a las mejores praclicas de gobierno
corporativo.

Con el fin de establecer un equilibrio razonable entre los consejeros dominicales y los consejeros independientes, el Consejo
atendera a la estructura de propiedad de la Sociedad, de manera que la relacion entre una y otra dase de consejeros refleje la
relacion entre el capital estable y el capital flotante.

El Consejo de Administracidn explicara el caracter de cada consejero ante la Junta General de Accionistas que deba efectuar o
ratificar su nombramiento. Dicho caracter sera anualmente revisado, previa verificacion por la Comisién de Nombramientos y
Relribuciones.

En el gjercicio 2010 la Junta General de Accionistas de 22 de junio de 2010 acordd el nombramiento de D. Pedre José Lopez

Jimeénez como consejerc dominical. El Consejo de Administracionde 22 de diciembre de 2010, acordé el nombramiento, por
cooptacion, de D. Ignacio de Colmenares y Brunet como consejero nombramiento que serd sometido a 1a ratificacion de la
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préxima junta general), asl como consejero delegado (consejero ejecutivo).

De acuerdo con el articulo 40 de los Estatutos Sociales, los consejeros podran ser reelegidos una o mas veces por pericdos de
igual duracion.

Conforme a! articulo 22 del Reglamento del Consejo de Administracion, las propuestas de reeleccidn de consejeros que el
Consejo de Administracion decida someter a la Junta General habrdn de sujetarse a un proceso formal de elaboracion, del que
necesariamente formard parte una propuesia emitida por la Comisitn de Nombramientos y Retribuciones en el que se evaluara
la calidad del trabajo y dedicacion al cargo de los consejeros propuestos durante el mandalo precedente.

De acuerdo con lo anterior, la Junta General Ordinaria celebrada el 22 de junio de 2010 acordd, a propuesta del Ceonsejo de
Adminisiracion, reelegir para el cargo de consejero a D. Jose Guillermo Zubia Guinea, D. Gustavo Matias Clavero y D.
Fermando Abril Martorell Herndndez, y ratificé y nombré como Consejero a D. Pedro José Lopez Jiménez, nombrado por
cooplacion en el ejercicio 2010. Todas estas reslecciones fueron propuestas por la Comision de Mombramientos y
Retribuciones.

En virtud del articulo 19 bis del Reglamento del Consejo de Administracidn, éste deberd evaluar, al menos una vez al afio, su
funcionamiento y la calidad y eficiencia de sus trabajos, el desempefic del Presidente del Consejo y del primer ejecutive de la
Sociedad, asi como el funcionamiento de sus Comisiones y Comités a partir de los informes que éstos le eleven.

Con fecha 28 de febrero de 2011 el Consejo de Administracion ha procedido a autoevaluarse conforme a lo prevenide en dicho
articulo 19 bis del Reglamanto del Consejo de Administracién.

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 40 de los Estatutos Sociales, 1a duracion de los cargos de consejeros serd de tres
afios. De conformidad con 1o previslo en el articulo 24,1 del Reglamento del Consejo, los consejeros cesardn en ¢l cargo
cuando haya transcurrido el pericdo para el que fueron nombrados y cuando lo decida la Junta General o el Consejo de
Administracion en uso de las atribuciones que tienen conferidas legal, esfatutaria o reglamentariamente.

Asimismo, el Consejo de Administracidn no propondré el cese de ninglin consejero independiente antes del cumplimiento del
periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo que concurra justa causa, apreciada por el Consejo previo infarme
de la Comisidén de Nombramientos y Retribuciones (articulo 24.4 del Reglamenio del Consejo).

También podra proponerse el cese de un consejero independiente de resultas de ofertas plblicas de adquisicion, fusiones u
otras operaciones societarias similares que conlleven un cambio en la estructura de capital de la Sociedad, en la medida que
resulte preciso para eslablecer un equilibrio razonable entre los consejeros dominicales y los consejeros independientes en
funcidn de la relacion entre el capilai estable y el capital flotante de la Sociedad (articulo 24.4 del Reglamenlo del Consejo).

Durante el ejercicio 2010 cesaron los consejeros D. Fabio Eugenio Lépez Cerdn, que tenia la condicidn de consejerc dominical,
y D. Antonio Palacios Esteban, que tenia la condicién de consejero gjecutivo.

B.1.20 Indique los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros.

De acuerdo con el articulo 24.3 del Reglamenlo del Consejo de Administracién, los consejeros deberdn poner su cargo a

disposicion del Consejo ¥y formalizar, si éste lo considera conveniente, su dimisién en los siguientes casos:

a) cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién aplicables;

b) cuando resullen procesados o se dicta contra ellos auto de apertura de juicio oral por alguno de los delitos sefalados en el
articulo 213de la Ley de Sociedades de Capital, de lo que se dara cuenta en sl Informe Anual de Gobiemo Corporativo, ¢ sean

sancionados en un expediente disciplinario por falta grave o muy grave instruido por las autoridades supervisoras;

¢) cuando resulten gravemente amonestados por el Comité de Auditoria por haber infringido sus obligaciones como consejeros;

d) cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo gravemente los intereses de la Sociedad o cuando
desaparezcan las razones por las que fueron nomhbrados; o

e) cuando, tratdndose de consejeros dominicales, el accionista al que representen o que hubiera propuesto su nambramiento
transmita integramente su parlicipacidn accionarial, o rebaje su participacién accionarial hasta un nivel que exija la reduccitn

BORRADOR / 20

-



proporcional del nimero de sus consejeros dominicales.

B.1.21 Explique si la funcién de primer ejecutivo de la sociedad recae en el cargo de presidente del Consejo. En su
case, indique las medidas que se han tomado para limitar los riesgos de acumulacion de poderes en una Gnica
persona:

NO

Indique ¥ en su caso expligue si se han establecido reglas que facultan a uno de los consejeros independientes
para solicitar la convocateria del Consejo o la inclusion de nuevos puntos en el orden del dia, para coordinar y
hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos y para dirigir la evaluacion per el Consejo de
Administracion

NO

B.1.22 ;Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, en algun tipo de decision?:

Sl

Indique cémo se adoptan los acuerdes en el Consejo de Administracion, sefalando al menes, &l minime qudrum
de asistencia y el tipo de mayorias para adoptar los acuerdos:

Descripcion del acuerdo :
DISPENSA DE LA OBLIGACION DE NO COMPETENCIA DE ALGUNO DE LOS CONSEJEROS {ART. 32.2 DEL REGLAMENTO DEL
CONSEJO)

Quérum %

LA MITAD MAS UNO DE LOS COMPONENTES DEL CONSEJC EN EL EJERCICIO DE SUS CARGOS. EN
CASO DE NUMERO IMPAR DE CONSEJEROS, SE ENTENDERA QUE HAY QUORUM DE ASISTENCIA

SUFICIENTE CUANDO CONCURRAN, PRESENTES O REPRESENTADOS, EL NUMERQ ENTERO DE 51,00
CONSEJERCS INMEDIAT

Tipo de mayoria %
MAYORIA DE DOS TERCIOS DE LOS CONSEJEROS PRESENTES C REPRESENTADCS 66,66

Descripcion del acuerdo :
REELECCION COMO PRESIDENTE O COMO CONSEJEROS EJECUTIVOS DE CONSEJEROS QUE ALCANCEN LA EDAD DE 65
ANOS (ART, 24.2 DEL REGLAMENTO DEL CONSEJO)

Quérum %

LA MITAD MAS UNC DE LOS COMPONENTES DEL CONSEJO EN EL EJERCICIO DE SUS CARGOS. EN
CASO DE NUMERQC IMPAR DE CONSEJEROS, SE ENTENDERA QUE HAY QUORUM DE ASISTENCIA

SUFICIENTE CUANDOQ CONCURRAN, PRESENTES Q0 REPRESENTADOS, EL NUMERO ENTERO DE 51,00
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NSEJEROS (NMEDIAT

Tipo de mayoria

%o

MAYORIA DE DOS TERCIOS DE LOS CONSEJEROS PRESENTES O REPRESENTADOS

66,66

Descripcidn del acuerdo :

TODOS LOS ACUERDOS, SALVO LOS DOS ANTERIORES (PREVISTOS EN LOS ARTICULOS 24.2 ¥ 32.2 DEL REGLAMENTO DEL

CONSEJO)

Quorum

Yo

LA MITAD MAS UNO DE LOS COMPONENTES DEL CONSEJO EN EL EJERCICIO DE SUS CARGOS. EN
CASO DE NUMERO IMPAR DE CONSEJEROS, SE ENTENDERA QUE HAY QUORUM DE ASISTENCIA

. 51,00
SUFICIENTE CUANDO CONCURRAN, PRESENTES O REPRESENTADOS, EL NUMERO ENTERO DE
CONSEJEROS INMEDIAT
Tipo de mayoria %
MAYORIA ABSOLUTA DE LOS CONSEJEROS PRESENTES O REPRESENTADOS. 51,00

B.1.23 Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los consejeros, para ser nombrado

presidente.

NO

B.1.24 Indique si el presidente tiene voto de calidad:

Sl

Materias en las que existe voto do calidad

Reglamento del Consejo.

En todas las malerias, de acuerdo con el articulo 10.3 del Reglamento del Consejo, salvo que incurra en conflicto de
interés, en cuyo caso deberd abstenerse de asistir e intervenir en las deliberaciones en los términes det articulo 33 del

B.1.25 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen algan limite a la edad de los consejeros:

Sl

Edad limite presidente

Edad limite consejero delegado

Edad limite consejero

65

85

70
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B.1.26 Indique si los estatutos o el reglamente del consejo establecen un mandato limitado para los consejeros
independientes;

NO

Nimero maximo de afios de mandate 0

B.1.27 En el casc de que sea escasc o nule el nimero de consejeras, explique los motivos y las iniciativas
adoptadas para corregir tal situacion

Explicacién de los motivos y de [as iniciativas

El 21-12-2007, el Consejo de Administracion de la Sociedad acordd modificar ei articulo 17 de su Reglamento para incluir,
entre lag funciones de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, la de velar por que, al proveerse nuevas vacantes
o al nombrar nuevos consejeros, los procedimientos de seleccidn no adolezean de sesgos implicitos que puedan implicar

disciminacién por razén de género (art. 17.2 d)). La Comision de Nombramientos y Retribuciones dio cumplimiento a este
cometido en relacidn con las propuestas de nombramiento de consejeros que se somelieron a la Junta General durante el
gjercicio 2010

En particular, indique si la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha establecido procedimientos para que los
procesos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccién de consejeras, y busque
deliberadamente candidatas que relinan el perfil exigido:

Sl

Sednale los principales procedimientos

El 21-12-2007, el Consejo de Administracion de la Sociedad acordd modificar el articulo 17 de su Reglamento para incluir,
entre las funciones de la Comision de Nombramientos y Refribuciones, la de velar por que, al proveerse nuevas vacantes
o al nombrar nuevos consejeros, los procedimientos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que puedan implicar
discriminacion por razén de género (art. 17.2 d)).

B.1.28 Indigue si existen procesos formales para la delegacion de votos en el Consejo de Administracién. En su
caso, detallelos brevemente.

De acuerdo con lo previsto en los Estatutos (articulo 48}, la representacidn debera conferirse por escrito y con carécter especial
para cada Consejo, no pudiendo ostenlar cada consejero mas de tres representaciones, con excepcion del Presidente, que no
tendrd ese limite, aungue no podra representar a la mayoria del Consejo.

El Reglamento del Consejo (artfculo 19.2) prevé que los consejeros haran todo lo posible para acudir a las sesiones del
Consejo v, cuando no pueden hacerio personalmente, procuraran que la representacion que confieran a favor de otro miembro
corresponda a otrg consejero del mismo grupo e incluya las instrucciones que procedan en funcién de la concrecion de las
materias que se prevea someter a debate en el Consejo.
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B8.1.29 Indique el numerc de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracidn durante el ejercicio.
Asimismo, sefale, en su caso, [as veces que se ha reunido el consejo sin la asistencia de su Presidente:

Numero de reuniones del consejo 12

Nimero de reuniones del consejo sin la asistencia del presidente . 0

Indique el nlimero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones del Consejo:

Nimero de reuniones de la comision ejecutiva o delegada 4
Numero de reuniones del comité de auditoria 5
Numero de reuniones de la comisidon de nombramientos y retribuciones 13
Namero de reuniones de l1a comision de nombramientos [}
Namero de reuniones de la comisidn de retribuciones [}

B.1.30 Indique el nimero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracion durante el ejercicio sin la
asistencia de todos sus miembros. En el computo se consideraran no asistencias las representaciones realizadas
sin instrucciones especificas:

Nimero de no asistencias de consejeros durante el ejercicio 3

% de no asistencias sobre el total de votos durante el ejercicio 1,780

B.1.31 Indique si las cuentas anuales individuales y consoclidadas gque se presentan para su aprobacion al Consejo
estan previamente certificadas:

sl

Identifique, en su caso, a lafs persona/s que ha o han certificado fas cuentas anuales individuales y consolidadas
de la sociedad, para su formulacion por el consegjo:

Nombre Cargo

DON IGNACIO DE COLMENARES BRUNET CONSEJERO DELEGADO
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B.1.32 Explique, sl los hubiera, los mecanismos establecidos por el Consejo de administracion para evitar que las
cuentas individuales y consolidadas por él formuladas se presenten en fa Junta General con salvedades en el

informe de auditoria.

Confoerme a lo previsto en los Estatutos Sociales (articulo 51), corresponde al Comité de Auditoria llevar las relaciones con los
Auditares Externos para recibir informacién sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos y
cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras
comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de auditoria. A través de su
Presidente, el Comité de Auditoria informard al Consejo de Administracion, al menos dos veces at afio, del contenido y
acuerdos de las reuniones del Comité.

Par su parte, el Reglamento del Consejo {articulo 16.2 10)) encomienda a diche Comité de Auditoria la funcién de servir de
canal de comunicacian entre el Consejo de Administracién y los Auditores, evaluande los resultados de cada auditoria y las
respuestas del equipo de gestién a sus recomendaciones, mediando en los casos de discrepancias entre aquéllos y éste en
retacion con los principios y criterios aplicables en la preparacién de los estados financieros.

Asimismo, el Reglamento del Consejo (articulo 43.4) prevé que el Consejo de Administracidon procurara formular definitivamente
las cuentas de manera tal que no haya lugar a salvedades por parte del auditor. No obstante, cuandc el Consejo considere que
debe mantener su criterio, explicard pablicamente el contenido y el alcance de la discrepancia y procurard, asimismo, que el

auditor dé& igualmente cuanta de sus consideraciones al respecto.

B.1.33 ;El secretario del consejo tiene la condicién de consejero?

NO

B.1.34 Explique los procedimientos de nombramiento y cese del Secretario del Consejo, indicando si su
nombramiento y cese han sido informados por la Comision de Nombramientos y aprobados por el pleno del

Consejo.

Procedimiento de nombramiento y cese

El nombramiento y cese del Secretaric seran aprobados por el plenc del Consejo previo informe de la Comision de

Nombramientos y Retribuciones

¢La Comision de Nombramientos informa del nombramiento? 1
JLa Comision de Nombramientos informa del cese? Sl
LEl Consejo en plenc aprueba el nombramiento? Si
LEl Consejo en plenc aprueba el cese? S|

¢ Tiene el secretanio del Consejo enconmendada la funcion de velar, de forma especial, por las recomendaciones

de buen gobierno?
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Observaciones

Conforme al articuto 12.3 del Reglamento del Consejo, €1 Sectetario del Consejo velara para que las actuaciones del
Consejo se adecuen a lo dispuesto en la ley, en los Estatutos sociales y en los Reglamentos de la Junta, del Consejo y
demas reglamentos internos de que disponga la compania en cada momento, y para que sean observadas las
recomendaciones de buen gobiemo que la sociedad hubiera asumide

B.1.35 Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar la independencia del
auditor, de los analistas financieros, de los bancos de inversion y de las agencias de calificacion.

Confarme a lo previslo en los Estatutos (articulo 51.5), corresponde al Comité de Auditoria llevar las relaciones con los
auditores externos para recibir informacion sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos y
cualesquiera otras relacionadas cen el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aqguellas otras
comunicaciones previslas en la legislacién de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de auditoria.

Por su parte, el Reglamento del Consejo (arliculo 16.2 10) encomienda a dicho Comité la funcién de servir de canal de
comunicacian entre el Consejo de Administracion y los Auditores, evaluande los resultados de cada auditoria y las respuestas
del equipo de gestion a sus recomendaciones, mediando en los casos de discrepancias entre aquéllos y éste en relacién con
los principios y criterios aplicables en la preparacion de los estados financieros.

Ademas, el Comilé se encargara de supervisar &l cumplimiente del contrato de auditorla, procurando que la opinién sobre las
cuentas anuales y los contenidos principales del informe de auditoria sean redactados de forma clara y precisa (articulo 16.2
12) del Reglamento dei Consejo).

Asimismo, el Consejo se abstendra de contralar aquellas firmas de auditoria en la que los honararios que prevea satisfacerles,
en todos los conceptos, sean superiores al diez por ciento de sus ingresos totales durante el Gltimo ejercicio (articulo 43.2 del
Reglamento del Consejo). Asimisma, el Consejo de Administracidn informara plblicamente de los honorarios globales que ha
satisfecho a 1a firma auditora por servicios distintos de la auditoria {arllculo 43.3 del Reglamento del Consejo)

B.1.36 Indique si durante el ejercicio la Sociedad ha cambiado de auditor externo. En su caso identifique al auditor
entrante y sallente:

NO

Auditor saliente Auditor entrante

En el caso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor saliente, explique el contenida de los mismos:;

NO

B.1.37 Indique si la firma de auditoria realiza otros trabajos para la sociedad y/o su grupo distinlos de los de
auditoria y en ese caso declare el importe de los honorarios recibidos por dichos trabajos y el porcentaje que
supone sobre los honorarios facturados a la sociedad y/o su grupo:
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Sociedad Grupo Total
Importe de otros trabajos distintos de los de 494 51 545
auditoria {miles de euros)
Importe trabajos distintos de los de 77,000 32,000 68,050
auditoria/lmporte total facturade por la firma
de auditoria (en%)

B.1.38 Indique si el informe de audiforia de las cuentas anuales del ejercicio anterior presenta reservas o
salvedades. En su caso, indique las razones dadas por el Presidente del Comité de Auditoria para explicar el
contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

NO

B.1.39 Indique el numero de afios que la firma actual de auditoria lleva de forma ininterrumpida realizando la
auditoria de las cuentas anuales de la sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique el porcentaje que representa el
numero de afios auditados por |a actual firma de auditoria sobre el nimero total de afios en los que las cuentas
anuales han sido auditadas:

Sociedad Grupo
Numero de afios ininterrumpidos 21 21
Sociedad Grupo
N° de afios auditados por [a firma actual de 100,0 100,0
auditoria/N°® de aflos que la sociedad ha side
auditada (en %)

B.1.40 Indique las participaciones de los miembros del Consejo de Administracién de la sociedad en el capital de
entidades que tengan el mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituya el objeto social,
tanto de la sociedad como de su grupo, y que hayan sido comunicadas a 'a sociedad. Asimismo, indique los cargos
o funciones que en estas sociedades ejerzan:

Nomhre o denominacién social del Denominacién de la sociedad objeto % Cargo o
consejero participacién funciones
DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLG | FORESTA CAPITAL SL 90,000 | --
DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO | IBERDROLA, S.A, 0,552 | -
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Nombre o denominacién social del Denominaclén de la sociedad objeto % Cargo o
consejero participacion funciones
DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL | FORESTA CAPITAL SL 10,000 | --
HERNANDEZ
DON JOSE CARLOS DEL ALAMO DIEL SILEX BIOMASA S.L. 0,100 | -
JIMENEZ

B.1.41 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con
asesoramiento externg:

Si

Detalle del procedimiento

Conforme dispone el Reglamenlo del Consejo (articulo 27.1) y con el fin de ser auxiliados en el ejercicio de sus funciones,
los consejeros extemos podran solicitar la contratacion con cargo a [a Sociedad de asesores [egales, contables,
financieros u otros expertos. El encargo ha de versar necesariamente sobre problemas concretos de cierto relieve y
complejidad que se presenlen en el desempefio del cargo. La decision de contratar ha de ser comunicada al Presidente y
debe ser aprobada por el Consejo, que solo podra denegarla si no es precisa para el cabal desempenio de fas funciones
encomendadas a los consejeros extemos; su coste no es razonable a la vista de la importancia del problema v de los
aclivos e ingresos de la compafia; o la asistencia técnica que se recaba puede ser dispensada adecuadamente por
experlos y técnicos de la Sociedad.

Asimismo, el artlculo 16.7 de! Reglamento del Consejo sefala que, para el mejor cumplimiento de sus funciones, el Comité
de Audiloria podra recabar el asesoramiento de profesionales externos, a cuyo efecto sera de aplicacién lo referido en el
parrafo anterior de este punto.

B.1.42 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con fa
informacion necesaria para preparar las reuniones de los drganos de administracion con tiempo suficiente:

8l

Detalle del procedimiento

Conforme se dispone en el Reglamento del Consejo (articulo 18.2), la convocatoria de cada reunion, que se cursara con
una antelacion minima de dos dias, incluird siempre el orden del dla de la sesién y se acompafiara de la informacién
relevante debidamente resumida y preparada. Adicionalmente, el articulo 18.4 del Reglamento del Consejo establece que
el Consejo elaborard un plan anual de las sesiones ordinarias antes del comienzo de cada ejercicio, por el que se
establezca una periodicidad de las reuniones que permita al Consejo desempefiar sus funciones con eficacia.

Asimismo, el articulo 28.1 del Reglamente del Consejo reconoce a favor de los consejeros las mas amplias facultades para
informarse de cualquier aspecto de la Sociedad, para examinar sus libros, registros, documentos y demas antecedentes
de [as operaciones sociales y para inspeccionar todas sus instalaciones. El derecho de informacion se extiende a las
sociedades filiales, nacionales o extranjeras.

Con el fin de no perturbar la geslién ordinaria de la Sociedad, el ejercicio de las facultades de informacion se canalizara a
traves del Presidente o del Secretario del Consejo, quienes atenderan las solicitudes del consejero facilitandole
directamente la informacién, ofreciéndole los interlocutores apropiados en el estrato de la organizacion que praceda o
arbitrando las medidas para que pueda practicar in situ las diligencias de examen e inspeccidn deseadas {articulo 26.2 det
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Detalle del procedimiento

Reglamento del Consejo) .

B.1.43 Indique y en su caso detalle si la sociedad ha establecido reglas que cobliguen a los consejeros a informar y,

en su caso, dimitir en aguellos supusstos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad:

sl

Explique ias reglas

Los consejeros deberan comunicar al Consejo, lo antes posible, cualguier hecho o situacion que pueda resultar relevante
para su actuacion como administradores de 1a Sociedad, especialmente aguellas circunstancias que les afeclen y que
puedan perjudicar al crédito y reputacion de la compaiiia y, en parlicular, las causas penales en las que aparezcan como
imputados {arficulo 37.3 del Reglamento del Consejo).

Asimismo, el articulo 24.3 del Reglamento del Consejo establece gue los consejeros deberan poner su cargo disposicion
del Consejo de Administracion y formalizar, si éste lo considera conveniente, la correspondiente dimisién, entre otros, en
los siguientes supuestos:

- cuando resulten procesados o se dicte contra ellos auto de apertura de juicic oral por alguno de los delitos sefialados en
el articulo 213 de la Ley de Sociedades de Capilal, de lo que se dara cuenta en el Informe Anual de Gobierno Corporativo,
o sean sancionados en un expediente disciplinario por falta grave o muy grave instruido por las autoridades supervisoras
(articulo 24.3 b));

- cuande resulten gravemente amonestades por el Comité de Auditoria por haber infringido sus obligaciones como
consejeros (articulo 24.3 c));

- cuande su permanencia en e] Consejo pueda poner en riesgo gravemente los intereses de la Sociedad (ariiculo 24.3 d)}.

B.1.44 Indique si algin miembro del Consejo de Administracidn ha informado a la sociedad que ha resultado
procesado o se ha dictado contra él auto de apertura de juicio oral, por alguno de los delitos sefalados en el articulo

124 de Ia Ley de Sociedades Anénimas:

NO

Indique si el Consejo de Administracién ha analizado el caso. Si la respuesta es afirmativa explique de forma

razonada la decision tomada sobre si procede o no gque el consejero continde en su cargo.

NO

Decisién Explicacién razonada
tomada

B.2 Comisiones del Consejo de Administracion
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B.2.1 Detalle todas las comisiones del Consejo de Administracion y sus miembros:

COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Nombre Cargo Tipologia
DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO PRESIDENTE EJECUTIVO
DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ VOCAL OTRO EXTERNO
DON IGNACIO DE COLMENARES BRUNET VOCAL EJECUTIVO
DCN JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR VOCAL DOMINICAL
DON JOSE GUILLERMO ZUBIA GUINEA VOCAL INDEPENDIENTE
COMITE DE AUDITORIA

Nombre Cargo Tipolegia
DON JOSE GUILLERMO ZUBIA GUINEA PRESIDENTE INDEPENDIENTE
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR VOCAL DOMINICAL
DON JOSE MANUEL SERRA PERIS VOCAL INDEPENDIENTE
NORTENA PATRIMONIAL, S.L. VOCAL DOMINICAL
ATALAYA INVERSIONES, S.R.L. SECRETARIO- DOMINICAL

VOCAL

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Nombre Cargo Tipologia
DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ PRESIDENTE OTRO EXTERNO
DON GUSTAVO MATIAS CLAVERO VOCAL INDEPENDIENTE
RETOS OPERATIVOS XXI, S.L. VOCAL DOMINICAL
DON PASCUAL FERNANDEZ MARTINEZ SECRETARIO- DOMINICAL

VOCAL

B.2.2 Sefiale si corresponden al Comité de Auditoria las siguientes funciones.
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Supervisar el proceso de elaboracidn y [a integridad de la Informacién financiera relativa a la sociedad y, en

su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacién dal Sl
perimetro de consolidacién y la correcta aplicacion de los criterios contables

Revisar periddicamente los sistemas de control interno y gestién de riesgos, para que los principales S|
riesgos sa identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente

Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna; proponer la seleccién,

nombramiento, reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el sl
presupuesto de ese servicio; recibir informacién periddica sobre sus actividades; y verificar que la aita
direccion tiene en cuenta las conclusiones y recornendaciones de sus informes

Establecer y supervisar un meacanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial y, si

se considera apropiado andnima, las irregularidades de potencial trascendencia, aspecialmente financieras | S
y contables, que adviertan en el seno de la empresa

Elevar al Consejo las propuestas de seleccién, nombramiento, reeleccién y sustitucién del auditer extermo, S|
asi como las condiciones de su contratacién

Recibir regularmente del auditor externe informacién sobre el plan de auditoria y los resultados de su sl
ejecucion, y verificar que |a alta direccién tiene en cuenta sus recomendaciones

Asegurar la independencia del auditor externo J Sl
En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma [a responsabilidad de las auditorias de las S|
empresas que lo integren

B.2.3 Realice una descripcion de las reglas de organizacion y funcionamiento, asi como las responsabilidades que

tienen atribuidas cada una de las comisiones del Consejo.

Denominacién comision
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
Breve descripcién

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 17 del Regfamento del Consejo de Administracion, la Comision de
Nombramientos y Retribuciones estara formada por consejeros externos en el nimero que determine el Consejo
de Administracidén, con un mlnimo de tres miembros. Su composicién dara representacion adecuada a los
consejeros independientes.

Su Presidente serd designado por el Consejo de Administracidn y no podra ser elegido entre los consejeros
ejecutivos ni entre los dominicales (articulo 17.1 del Reglamento del Consejo de Administracién).

En el ejercicio de sus funciones, la Comisién de Nombramientos y Retribuciones consultara al Presidente del
Consejo de Adminisiracidn y al primer ejecutivo de la Sociedad, especialmente cuando se trate de cuestiones
relativas a los consejeros ejeculivos y a los directivos de mayor responsabilidad en la compaiiia. A su vez,
cualquier consejero podra solicitar a la Comisidn que tome en consideracién polenciales candidatos que
considere iddneos para cubrir vacanles de consejeros (articulo 17.3 del Reglamento del Consejo de
Administracidn}.

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones se reunira cada vez que el Consejo o su Presidenie solicile la
emisidn de un informe o la adopcion de propuestas y, de cualguier modo, siempre gue resulte conveniente para el
buen desarrollo de sus funciones. En todo caso, se reunira una vez al afio para preparar la informacién sobre las
retribuciones de fos consejeros que e! Consegjo de Administracién ha de aprobar e incluir dentro de su
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documentacién pidblica anual (articulo 17.4 del Reglamento del Gonsejo de Administracion).

La Comisién de Nembramientos y Retribuciones quedara validamente constituida con la asistencia directa o por
medio de representacidn de, al menos, un nimero de inlegrantes igual al nimero entero inmediatamente superior
al que represente la mitad de sus miembros y adoptara sus acuerdos por mayoria de los asistentes, presentes o
represenlados. En caso de empate, el volo del Presidente serd dirimente. Los miembros del Comité podran
delegar su representacion en otro de ellos, pero ninguno podra asumir mas de una representacion ademas de la
propia. Podra asislir a las reuniones de la Comisidn cualguier persona de la Sociedad o ajena a éslta que sea
requerida para ello, las cuales compareceran con voz pero sin voto {articulo 17.5 del Reglamento del Consejo de
Administracién).

El Secretario de la Comisién levantara acta de los acuerdos adoptados en cada sesion de la Comision, de los que
se dard cuenta en la siguiente sesion del Consejo de Administracion (articulo 17.6 del Reglamento del Consejo
de Administracidn).

En el apartado B.2.4. siguiente se ofrece un detalle de los cometidos y facultades de la Comisién de
Nombramienios y Retribuciones.

Denominacion comisiéon
COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Breve descripcion
De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 50 de los Estatutos Sociales, la Comision Ejecutiva estars formada por
un minimo de cuatro consejeros y un maximo de ocho, incluido el Presidente.

Dentro de estos limites, el nimero de miembros sera determinado por el Consejo de Administracidn atendiendo a
las circunstancias cambiantes de la sociedad, procurando que su composicion reproduzca un equilibrio razonable
entre los distintos tipos de consejeros (articulo 15.1 del Reglamento del Consejo de Administracién). El
Presidente de la Comision serd designado por el Consejo y desempefiara su Secretaria el Secrelario del
Consejo, que podra ser sustituido o asistido por el Vicesecretario (articulo 50 de los Estatutos Sociales y 15. 3 del
Reglamento del Consejo de Administracidn). Los miembros de la Comision Ejecutiva cesaran cuando lo hagan en
su condicion de consejeros o cuando ast lo acuerde el Consejo. Las vacantes gque se produzcan seran cubiertas
a la mayor brevedad posible por el Consejo de Administracidn (articulo 15.1 del Reglamento de! Consejo}.

De sus acuerdos dara cuenta al Consejo en su siguiente reunién, y se pondré a disposicion de todos los
cansejeros copia de las actas de las sesiones de la Comision (articulo 15.3 del Reglamento del Consejo). En los
casos en que a juicio del Presidente o de tres miembros de la Comision la importancia del asunto asi lo
recomiende, sus acuerdos se someteran a ratificacion del Consejo. El mismo régimen sera de aplicacion a
aquellos asuntos que el Consejo hubiese remitido para su examen a la Comision reservandose la decision sobre
los mismos (articulo 15. 3 del Reglamento del Consejo de Adminisiracién).

En todo lo demas serd de aplicacién a la Comisidon, en la medida en que puedan serlo, las reglas de
funcionamiento del Consejo de Adminislracidn contenidas en el Reglamento del Consejo de Administracion
{artlculo 15. 3 del Reglamento del Consejo de Administracién).

En el apartado B.2.4. se ofrece un detalle de los comelidos y facultades de la Comisién Ejecutiva.

Denominacion comisidn
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion
De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 51 de los Estalutos Sociales, el Comilé de Auditoria estard formado
por un minimo de tres y un maximo de siete consejeros, la mayoria de los cuales deberan ser consejeros no
ejecutivos. Dentro de estos limites el ndimero de miembros sera determinado por el Consejo de Administracion
dando representacién adecuada a los consejeros independientes {articulo 16.1 del Reglamento del Consejo).

Los miembros del Comité de Audiloria, y de forma especial su Presidente, seran designados teniendo

particularmente en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, audiforia o0 geslion de
riesgos (articulo 16.1 def Reglamento del Consejo).
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El Consejo de Administracion designara al Presidente del Comité, quien debera ser sustituido cada cuatro afios,
pudiendo ser reelegido una vez transcurrido un plazo de un afic desde su cese. El Presidente del Comité de
Auditoria no podra ser elegido entre los consejeros ejecutivos ni enlre los dominicales. Asimismo, el Consejo de
Administracién podra designar, de entre los miembros del Comité de Auditoria, al Secretario del Comité. A falta
de designacién expresa, ejercerd como Secretario del Comité de Auditoria el Secretario, y en su caso el
Vicesecretario, del Consejo de Administracién, aun cuando no sean consejeros {(articulo 51 de los Estatutos
Sociales). El Comité de Auditorla se reunird periddicamente en funcién de las necesidades y, al menos, cuatro
veces al afio. Una de las sesiones estard destinada a evaluar la eficiencia y el cumplimiento de las reglas y
procedimientos de gobiemo de la sociedad y preparara la informacion que el Consejo de Administracién ha de
aprobar e incluir dentro de su documentacion plblica anual {articulo 16.3 del Reglamento del Consejo).

El Comiié de Auditoria quedara validamente constituido con la asistencia directa o por medio de representacion
de, al menos, up namero de integrantes igual al namero entero inmediatamente superior al que represente la
milad de sus miembros y adoptara sus acuerdos por mayoria de los asistentes, presentes o representados. En
caso de empate, el voto del Presidenie sera dirimente. Los miembros de! Comité podran delegar su
representacion en otro de ellos, pero ninguno podra asumir mas de una representacion ademas de la propia
(articulo 16.4 del Reglamento del Consejo}.

Debera asistir 2 las sesiones del Comilé y prestarle su colaboracion y acceso a la informacién de que disponga
cualquier miembro def equipo directive o del personal de la compafiia que fuese requerido a tal fin, teniendo voz
pero no voto, Asimisma, el Gomilé podra solicitar la asistencia a sus sesiones, con voz pero sin voto, de personas
ajenas a la Sociedad, incluidos los Auditores de Cuentas (articulo 16.5 del Reglamento del Consejo).

El Secretario del Comité levantara acla de los acuerdos adoptados en cada sesién del Comité, de los que se dara
cuenta en la siguiente sesidn del Consejo de Administracion (articulo 16.6 del Reglamento del Consejo).

Para el mejor cumplimiento de sus funciones, el Comité de Auditoria podra recabar el asesoramiento de
profesionales externos (arliculo 16.7 del Reglamento del Consejo).

A través de su Presidente, el Comité de Auditoria informara al Consejo de Adminislracion, al menas dos veces al
aiio, del contenido y acuerdos de las reuniones del Comilé {articuloe 50 de los Estalulos Saciales).

En el apartado B.2.4. siguiente se ofrece un detalle de los cometidos y facullades del Comité de Auditoria.

B.2.4 Indique las facuitades de asesoramiento, consulta y en su caso, delegaciones que tienen cada una de las
comisiones:

Denominacién comisién
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripcién
1) EVALUAR LAS COMPETENCIAS, CONOCIMIENTOS Y EXPERIENCIA NECESARIOS EN EL CONSEJO;
DEFINIR, EN CONSECUENCIA, LAS FUNCIONES Y APTITUDES NECESARIAS EN LOS CANDIDATOS QUE
DEBAN CUBRIR CADA VACANTE, Y EVALUAR EL TIEMPO Y DEDICACION PRECISOS PARA QUE PUEDAN
DESEMPENAR BIEN SU COMETIDO;
2) REVISAR EL INFORME ANUAL DE GQBIERNO CORPCRATIVO CON CARACTER PREVIO A SU
APROBACION POR EL CONSEJO DE ADMINISTRACION A EFECTOS DE VERIFICAR EL CARACTER
ATRIBUIDO A CADA CONSEJERO DENTRO DE LAS DIFERENTES CATEGORIAS POSIBLES (EJECUTIVO,
DOMINICAL, INDEPENDIENTE O EXTERNO);
3) PROPONER AL CONSEJO LAS PROPUESTAS DE NOMBRAMIENTO DE CONSEJEROS PARA QUE ESTE
PROCEDA DIRECTAMENTE A DESIGNARLOS (COOPTACION) O LAS HAGA SUYAS PARA SOMETERLAS A
LA DECISION DE LA JUNTA,;
4) VELAR POR QUE, AL PROVEERSE NUEVAS VACANTES O AL NOMBRAR NUEVOS CONSEJEROS, LOS
PROCEDIMIENTOS DE SELECCION NO ADOLEZCAN DE SESGOS IMPLICITOS QUE PUEDAN IMPLICAR
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DISCRIMINACION POR RAZON DE GENERO;

5) PARTICIPAR, EN LA FORMA QUE SE ENTIENDA ADECUADA, EN LA ORGANIZACION DE LA SUCESION
DEL PRESIDENTE DEL CONSEJO Y DEL PRIMER EJECUTIVO DE LA COMPANIA Y, EN SU CASO, HACER
PROPUESTAS AL CONSEJO PARA QUE DICHA SUCESION SE PRODUZCA DE FORMA QRDENADA Y BIEN
PLANIFICADA;

6) INFORMAR, CON CARACTER FREVIQ A SU SOMETIMIENTO AL CONSEJO, LAS PROPUESTAS DE
NOMBRAMIENTO O CESE DEL SECRETARIO DEL CONSEJO;

7) PROPONER AL CONSEJO LOS MIEMBROS QUE DEBAN FORMAR PARTE DE CADA UNA DE LAS
COMISIONES; -
8) INFORMAR EL NOMBRAMIENTO Y CESE DE LOS DIRECTIVOS DE MAYOR RESPONSABILIDAD EN LA
SQCIEDAD QUE EL PRIMER EJECUTIVO PROPONGA AL CONSEJO;

9) PROPONER AL CONSEJO DE ADMINISTRACION EL SISTEMA Y LA CUANTIA DE LAS RETRIBUCIONES
ANUALES DE LOS CONSEJEROS Y DE AQUELLOS DIRECTIVOS QUE DETERMINE EL CONSEJO DE
ADMINISTRACION, ASI COMO LAS DEMAS CONDICIONES BASICAS DE SUS CONTRATOS, Y VELAR POR
EL GUMPLIMIENTO DE LA POLITICA RETRIBUTIVA ESTABLECIDA POR LA SOCIEDAD;

10) PROPONER LA REVISION PERIODICA DE LOS PROGRAMAS DE RETRIBUCION DE AQUELLOS
DIRECTIVOS QUE DETERMINE EL CONSEJO DE ADMINISTRACION, PONDERANDO SU ADECUACION Y
SUS RENDIMIENTOS, Y VELAR POR SU CUMPLIMIENTO;

11) PROPONER MEDIDAS PARA LA TRANSPARENCIA DE LAS RETRIBUCIONES Y VELAR POR SU
CUMPLIMIENTO;

12) EVALUAR, AL MENOS UNA VEZ AL ANO, SU FUNCIONAMIENTO Y LA CALIDAD DE SUS TRABAJOS;

13) INFORMAR EL PROCESO DE EVALUACION DEL PRESIDENTE DEL CONSEJO Y DEL PRIMER
EJECUTIVO DE LA COMPARIA;

14) LAS RESTANTES ESPECIFICAMENTE PREVISTAS EN EL REGLAMENTO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION

Denominacién comisién
COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Breve descripcidén
TIENE DELEGADAS TQDAS LAS COMPETENCIAS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION SALVO LAS
FACULTADES INDELEGABLES POR LEY, ESTATUTOS O EL REGLAMENTO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION

Denominacién comisién
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcién
1) INFORMAR EN LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS SOBRE LAS CUESTIONES QUE EN ELLA
PLANTEEN LOS ACCIONISTAS EN MATERIAS DE SU COMPETENCIA;
2) PROPONER AL CONSEJO DE ADMINISTRACION, PARA SU SOMETIMIENTO A LA JUNTA GENERAL DE
ACCIONISTAS, LA DESIGNACION, REELECCION Y CESE DE LOS AUDITORES DE CUENTAS EXTERNOS,
FAVORECIENDO QUE EL AUDITOR DEL GRUPO ASUMA LA RESPONSABILIDAD DE LAS AUDITORIAS DE
LAS EMPRESAS QUE LO INTEGRAN,;
3) SUPERVISAR LOS SERVICIOS DE AUDITORIA INTERNA DE LA SOCIEDAD SOBRE LA BASE DEL PLAN
ANUAL DE AUDITORIA INTERNA QUE EL RESPONSABLE DE ESTA FUNCION LE PRESENTE EN CADA
EJERCICIO, DE LA INFORMACION QUE SE LE FACILITE SOBRE LAS INCIDENCIAS QUE SE PRODUZCAN
EN SU DESARROQLLO Y DEL INFORME DE ACTIVIDADES QUE DICHO RESPONSABLE DE AUDITORIA
INTERNA SOMETA A LA CONSIDERACION DEL COMITE AL FINAL DE CADA EJERCICIO;
4)VELAR POR LA INDEPENDENCIA Y EFICACIA DE LA FUNCION DE AUDITORIA INTERNA, PROPONER LA
SELECCION, NOMBRAMIENTOQ, REELECCION ¥ CESE DEL RESPONSABLE DE ESTE SERVICIO,
PROPONER SU PRESUPUESTO, EXAMINAR LA INFORMACION PERIODICA QUE ESTE SERVICIO GENERE
SOBRE SUS ACTIVIDADES, Y VERIFICAR QUE LA ALTA DIRECCION TIENE EN CUENTA LAS
CONCLUSIONES ¥ RECOMENDACIONES DE SUS INFORMES;
5) CONOCER DEL PROCESO DE INFORMACION FINANCIERA Y DE LOS SISTEMAS DE CONTROL
INTERNO DE LA SOCIEDAD;
6) LLEVAR LAS RELACIONES CON LOS AUDITORES EXTERNOS PARA RECIBIR INFORMACION SOBRE
AQUELLAS CUESTIONES QUE PUEDAN PONER EN RIESGO LA INDEPENDENCIA DE ESTOS Y
CUALESQUIERA OTRAS RELACIONADAS CON EL PROCESO DE DESARROLLO DE LA AUDITORIA DE
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CUENTAS, AS| COMO AQUELLAS OTRAS COMUNICACIONES PREVISTAS EN LA LEGISLACION DE
AUDITORIA DE CUENTAS Y EN LAS NORMAS TECNICAS DE AUDITORIA;

7} PROPONER AL CONSEJO LAS CONDICIONES DE CONTRATAGION, EL ALCANCE DEL MANDATO
PROFESIONAL Y, EN SU CASO, LA REVOCACION O NO RENOVACION DEL AUDITOR DE CUENTAS;
8) VELAR POR QUE LA SOCIEDAD COMUNIQUE COMO HEGHO RELEVANTE A LA CNMV EL CAMBIO DE
AUDITOR DE CUENTAS ¥ LO ACOMPARE DE UNA DECLARACION SOBRE LA EVENTUAL EXISTENCIA DE
DESACUERDOS CON EL AUDITOR SALIENTE Y, S| HUBIERAN EXISTIDO, DE SU CONTENIDO, Y, EN CASO
DE RENUNCIA DEL AUDITOR DE CUENTAS, EXAMINAR LAS CIRCUNSTANCIAS QUE LA HUBIERAN
MOTIVADO;

9) REVISAR LAS CUENTAS DE LA SOCIEDAD, VIGILAR EL CUMPLIMIENTO DE LOS REQUERIMIENTOS
LEGALES, LA CORRECTA APLICACION DE LOS PRINGCIPIOS DE CONTABILIDAD GENERALMENTE
ACEPTADOS Y LA ADECUADA DELIMITACION DEL PERIMETRO DE CONSOLIDACION, ASlI COMO
INFORMAR LAS PROPUESTAS DE MODIFICACION DE PRINCIPIOS Y CRITERIOS CONTAEBLES
SUGERIDOS POR LA DIRECCION;

10) SERVIR DE CANAL DE GOMUNICACION ENTRE EL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y LOS
AUDITORES, EVALUAR LOS RESULTADCS DE CADA AUDITORIA Y LAS RESPUESTAS DEL EQUIPC DE
GESTION A SUS RECOMENDACIONES Y MEDIAR EN LOS CASOS DE DISCREPANCIAS ENTRE
AQUELLOS Y ESTE EN RELACION CON LOS PRINCIPIOS Y CRITERIOS APLICABLES EN LA
PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS;

11) COMPROBAR LA ADECUACION E INTEGRIDAD DE LOS SISTEMAS INTERNOS DE CONTROL Y
REVISAR LA DESIGNACION Y SUSTITUCION DE SUS RESPONSABLES, SUPERVISANDO LA CORRECTA
GESTION DEL RIESGO Y DE LOS ASPECTOS MEDIOAMBIENTALES Y DE SEGURIDAD, ASI COMO LA
AUDITORIA DE PREVENCION DE RIESGOS LABORALES;

12} SUPERVISAR EL CUMPLIMIENTO DEL CONTRATO DE AUDITORIA, PROCURANDO QUE LA OPINION
SOBRE LAS CUENTAS ANUALES Y LOS CONTENIDOS PRINCIPALES DEL INFORME DE AUDITORIA SEAN
REDACTADOS DE FORMA CLARA Y PRECISA;

13) INFORMAR CON CARACTER PREVIC LA ADOPCION DEL CORRESPONDIENTE ACUERDO POR EL
CONSEJO SOBRE LOS FOLLETOS DE EMISION Y LA INFORMACION FINANCIERA PERIODICA QUE DEBA
SUMINISTRAR LA SOCIEDAD A LOS MERCADOS Y SUS ORGANOS DE SUPERVISION;

14} EXAMINAR EL CUMPLIMIENTO DE LAS REGLAS DE GOBIERNO DE LA COMPANRIA Y HACER LAS
PROPUESTAS NECESARIAS PARA SU MEJORA. EN PARTICULAR, CORRESPONDE AL COMITE DE
AUDITORIA RECIBIR INFORMACION Y, EN SU CASOQ, EMITIR INFORME SOBRE MEDIDAS DISCIPLINARIAS
A MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA COMPARIA;

15) ESTABLECER Y SUPERVISAR UN MECANISMO GQUE PERMITA A LOS EMPLEADOS COMUNICAR, DE
FORMA CONFIDENCIAL Y, SI SE CONSIDERA APROPIADO, ANONIMA LAS IRREGULARIDADES DE
POTENCIAL TRASCENDENCIA, ESPECIALMENTE FINANCIERAS Y CONTABLES, QUE ADVIERTAN EN EL
SENQ DE LA COMPARIA;

16) INFORMAR EN RELACION A LAS TRANSACCIONES CON ACCIONISTAS SIGNIFICATIVOS, DE
ACUERDO CON LO PREVISTO EN EL ARTICULO 40 DEL REGLAMENTO DEL CONSEJOQ;

17) INFORMAR EN RELACION A LAS TRANSACCIONES QUE IMPLIQUEN O PUEDAN IMPLIGAR
CONFLICTOS DE INTERESES Y EN GENERAL, SOBRE LAS MATERIAS CONTEMPLADAS EN EL CAPITULO
IX DEL REGLAMENTO DEL CONSEJO, SALVO AQUELLAS CUYA COMPETENCIA ESTE ALLi RESERVADA A
LA COMISION DE NOMBRAMIENTOS ¥ RETRIBUCIONES;

18) INFORMAR AL CONSEJO DE ADMINISTRACION, GON CARACTER PREVIC A LA ADOPCION POR ESTE
DE LAS CORRESPONDIENTES DECISIONES, EN RELACION CON LA CREACION O ADQUISICION DE
PARTICIPACIONES EN ENTIDADES DE PROPOSITO ESPECIAL O DOMICILIADAS EN PAISES O
TERRITORIOS QUE TENGAN LA CONSIDERACION DE PARAISOS FISCALES, ASI COMO CUALESQUIERA
OTRAS TRANSACCIONES U OPERACIONES DE NATURALEZA ANALOGA QUE, POR SU COMPLEJIDAD,
PUDIERAN MENOSCABAR LA TRANSPARENCIA DEL GRUPOQ;

19) EVALUAR, AL MENOS UNA VEZ AL ARO, SU FUNCIONAMIENTO ¥ LA CALIDAD DE SUS TRABAJOS;
20} LAS RESTANTES ESPECIFICAMENTE PREVISTAS EN EL REGLAMENTO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRAGCION
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B.2.5 Indique, en su caso, la existencia de regulacién de las comisiones del Consejo, el lugar en que estan
disponibles para su consulta, y las modificaciones que se hayan realizado durante el gjercicio. A su vez, se indicara

si de forma voluntaria se ha elaborado algun informe anual sobre las actividades de cada comision.

Denominacién comisién
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
Breve descripcién

La regulacién de la Comision de Nombramientos y Retribuciones se encuenlra en el Reglamento del Consejo.
No existen reglamentos especificos para la Comision de Noembramienios y Retribuciones.

El Reglamento del Consejo vigente fue modificado por acuerdo del Consejo de Administracion en su reunian de
21 de diciembre de 2007, remitiéndonos a lo indicado en el aparlado B.1.18 precedente. Se encuentra accesible
en la pagina web de la Sociedad, en la direccion www.ence.es. En ejecucion de lo dispuesto en el articulo 28.3
del Reglamento del Consejo de Administracidn, [a Comision de Nombramientos y Relribuciones ha elaborado y
aprobado, en su sesién de 24 de febrero de 2011 el informe anual correspondiente al ejercicio 2009 sobre politica
de retribuciones de los consejeros, que incluye de manera individualizada el importe de la retribucion percibida en
dicho ejercicio por cada consejero. Dicho informe anual ha sido aprobado por el Consejo de Administracidn en su
sesién de 28 de febrero de 2011.

Denominacién comisién

COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Breve descripcidn

La regulacién de la Comision Ejecutiva se encuentra tanto en los Estatutos como en el Reglamento del Consejo.

Subsidiariamente seran de aplicacién a la Comisién Ejecutiva, en ia medida en que puedan serlo, las
disposiciones del Reglamento relativas al funcionamiento del Consejo de Administracién. No existen reglamentos
especificos para la Comisidn Ejecutiva.

El Reglamento del Consejo vigente fue modificado por acuerdo del Consejo de Administracion en su reunién de
21 de diciembre de 2007, remitiéndonos a lo indicado en el aparlado B.1.18 precedente. Se encuentra accesible
en la pagina web de la Sociedad, en la direccién www.ence.es.

Denominacién comisién

COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion

La regulacién del Comité de Auditoria se encuentra tanlo en los Estatutos como en el Reglamento del Consejo.

Subsidiariamente seran de aplicacién al Comité de Audiloria, en 1a medida en que puedan serlo, 1as disposiciones
del Reglamento relativas al funcionamiento del Consejo de Administracién. No existen reglamentos especificos
para el Comité de Auditoria.

El Reglamento del Consejo vigente fue modificado por acuerdo del Consejo de Administracién en su reunién de
21 de diciembre de 2007, remitiéndonos a lo indicado en el aparlado B.1.18 precedente, Se encuentra accesible
en la pagina web de la Sociedad, en la direccion www.ence.es

B.2.6 Indique si la composicién de la comisién ejecutiva refleja la participacion en el Consejo de los diferentes
consejeros en funcidn de su condicién:

NO

En caso negativo, explique la composicidn de su comision ejecutiva
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En caso negativo, explique la composicion de su comision sjecutiva

La Comisidn Ejecutiva estd formada por 5 miembros, de [os gue 2 son consejeros ejecutivos, 1 externo dominical, 1
externo independiente y 1 extemo {ni dominical ni independiente). En la Gomisidn Ejecutiva los consejeros ejecutivas
representan el 40% de sus miembros, los consejeros externos dominicales ] 20%, los externos independientes el 20%, y
los exlernos {no dominigales ni independiente) un 20%.

El Consejo de Administracidn esta formado por 14 miembros de los que 2 son consejeros ejecutivos, 6 exlernos
dominicales, & exlernos independientes, y 1 externo {no dominical ni independiente). De ello resulta que en el Consejo de
Administracidn los consejeros ejecutivos representan el 14,28% de sus miembros, los cansejeros extermnos dominicales el
42,85%, los independientes el 35,71%, y los externos (no dominicales ni independiente) un 7,16%.

Aunque la composicion de la Comisidn Ejecutiva no refleja exactamente la participacién de los diferentes tipos de
consejeros, se ha observado en lo sustancial la recomendacién 42 del Cadigo Unificado,

C - OPERACIONES VINCULADAS

C.1 Sefiale si el Consejo en plenc se ha reservado aprobar, previo informe favorable del Comité de Auditoria o
cualquier otro al que se hubiera encomendado la funcién, las operaciones que la sociedad realice con consejeros,
con acclonistas significativos o representados en el Conseje, 0 con personas a ellos vinculadas:

Sl

C.2 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los accionistas significativos de la sociedad:

Nombre o denominacién Nombre o denominacién Naturaleza de 1a Tipo de |a Importe (miles de
social del accionista social de [a sociedad o relacion operacion euros)
significativo entidad de su grupo
CAJA DE AHORROS DE GRUPG EMPRESARIAL Confractual Acuerdos de 6.332
ASTURIAS ENCE, S5.A. financiacion
préstamos y
aportaciones de
capital
{prestatario)

C.3 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los administradores o directivos de la sociedad:

C.4 Delalle las operaciones relevantes realizadas por la sociedad con otras sociedades pertenecientes al mismo
grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de elaboracion de estados financieros consolidados y no
formen parte del trafico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones:
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C.5 Indique si los miembros del Consejo de Administracion se han encontrado a lo largo del ejercicio en alguna
situacion de conflictos de interés, segin lo previsto en el articule 127 ter de la LSA.

Sl
Nombre o denominacion social del consejero
DON JOSE CARLOS DEL ALAMO JIMENEZ
Descripcién de la situacion de conflicto de interés
Dispensa en relacién a la posicidn del Sr. Del Alamo Jiménez en la sociedad Diel Silex Biomasa S.L. por los
potenciales conflictlos de interés que en su caso pudieran plantearse en relacién con futuros proyecios
energéticos.

C.6 Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver los posibles conflictos de intereses
entre la sociedad y/o su grupo, y sus consejeros, directivos o accionistas significatives.

EL artlculo 44 de los Eslatutos, modificado por acuerdo de la Junta General de Accionistas de 25 de junic de 2008, encomienda
al Consejo de Administracion el desarrollo, a través de su Reglamento, de las concretas obligaciones del consejero derivadas
del deber de lealtad y, en particular, da los deberes de guardar confidencialidad sobre la informacion de la Sociedad a la que
tenga acceso en el ejercicio de su cargo y de no realizar actividades que supongan una competencia efectiva con las de la
Sociedad. Asimismo, el Reglamento del Consejo prestara particular atencién a las siluaciones de conflicto de interés, y
establecera los oportunos procedimientos y garantias para su autorizacién o dispensa de conformidad con lo dispuesto en los
articulos 229 y siguientes de la Ley de Sociedades de Capilal.

En relacidn con las situaciones de conflicto de interés, el Reglamento del Consejo (articulo 33) establece que los consejeros
deberan absienerse de asistir e intervenir en las deliberaciones que afecten a asuntos en los que se hallen interesados
personalmente, de manera directa o indirecta, y comunicar la existencia de dicho conflicto al Consejo de Administracion. Se
entendera que también existe interés personal del consejero cuando el asunto afecte a alguna persona vinculada al consejero.

Las situaciones de conflicto de interés en que se encuentren los administradores de la Sociedad seran objeto de informacién,
ademas, en el informe anual de gobierno corporativo.

El consejero no podra realizar directa o indirectamente transacciones profesionales o comerciales con la compafiia, a no ser
gue informe anticipadamente de la situacidn de conflicto de intereses, y el Consejo, previo informe del Comité de Auditoria,
apruebe la transaccién. El Consejo de Administracion velara, a través del Comité de Auditorla, para que dichas transacciones
se realicen en condiciones de mercado y con respeclo al principio de igualdad de trato de los accionistas.

Por su parle, el articulo 40.2 del Reglamento del Consejo establece que en ningln caso autorizara el Consejo de
Administracidn la transaccién si previamente no ha sido emitido un informe por el Comité de Auditoria valorando la operacién
desde el punto de vista de la igualdad de trato de los accionistas y de las condiciones de mercado.

El Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores (articulo 4.6) establece la obligacién de informar al Grgano
Especial de Actuaciones en el Mercado de Valores de la existencia de los pogibles confliclos de interés. La comunicacidn de
dicha informacion debera efectuarse necesariamente antes de tomar la decisién que pudiera quedar afeclada por el posible
conflicto de interés. En todo caso, se establece que deberan actuar en todo momento con lealtad al Grupo ENCE, anteponiendo
el interés de éste a los suyos propiocs.

Por su parte, en cuanto a la obligacién de no compeiencia, el Reglamento del Consejo {articulo 32) dispone que el cansejero no
podra realizar, ya sea por cuenta propia © ajena, ya sea directa o indirectamente, actividades que constituyan competencia
efectiva con las que desarrolla la Sociedad o su grupo. En el caso de consejeros personas jurfdicas, esta obligacion se extiende
a la persona fisica representante del consejero.
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La prohibicién anterior no sera de aplicacion cuando el consejero desempefie cargos o funciones de cualquier tipo en otras
sociedades del grupo.

La obligacion de no competencia podra ser dispensada por acuerdo del Consejo adoptado por una mayoria de dos tercios
cuando, previo informe favorable de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones y en atencion a las circunstancias
concurrentes, considere que los intereses de la Sociedad no se ven afectados. Queda a salvo, no obstante, |la facultad de
revocacidn de la dispensa por parte de la Junta y, en general, lo dispuesto por el articulo 224 de la Ley de Sociedades de
Capital.

Sera aplicable al consejero que haya obtenido la dispensa !a obligacion de cumplir con las condiciones y garantias que prevea
el acuerdo de dispensa y, en todo caso, la obligacidn de abstenerse (i) de acceder a la informacion y (i) de participar en las
deliberaciones y votaciones relativas a extremos en los que puniualmente se presente una situacién de conflicto de interés,
todo ello de conformidad con lo dispuesto en el articulo siguiente y en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital.

Cualquier dispensa que se conceda de conformidad con lo establecido en este apartado sera consignada en la memoria de la
Sociedad.

Finalmente, el consejero debera comunicar a la compaiiia la participacion que tuviera en el capital de una sociedad con el
mismo, analogo o complementario género de actividad al que constituya el objeto social, asi como los cargos o las funciones
que en ella ejerza. También debera comunicar la realizacién por cuenta propia o ajena del mismo, andlogo o complementario
género de actividad que constituya el objeto social.

Dicha obligacién de no competencia puede extenderse una vez terminado el mandato del consejero afectado. De conformidad
con el articulo 23.3 del Reglamento del Consejo, cuando, previo informe de la Comisién de Nombramientos y Reatribuciones, el
Consejo de Administracion enlendiera que se ponen en riesgo los intereses de la Sociedad, el consejero que termine su
mandato o por cualquier otra causa cese en el desempefio de su cargo, no podra prestar servicios en otra entidad que lenga
caracter de competidora de la compafiia duranle el plazo Gue se establezca y que en ningun caso sera superior a dos afics. En
tales casos, el consejero afectado tendré derecho a una indemnizacién que le compense razonablemente de los perjuicios que
dicha medida pudiera realmente ocasionarle, computandose a tal efecto dicha compensacion dentro del limite al que se refiere
el articulo 42.1 de los Estatutos

C.7 ¢Cotiza mas de una sociedad del Grupo en Espafia?

NO

Identifique a las sociedades filiales que cotizan:

D - SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

D.1 Descripcién general de [a politica de riesgos de la sociedad yfo su grupo, detfallando y evaluando los riesgos
cublertos por el sistema, junto con la justificacion de la adecuacion de dichos sistemas al perfil de cada tipo de
riesgo.

El Grupo ENCE desarrolla aciividades en el &mbito forestal y de fabricacién de pasta de papel, asi como de produccion de
energia eléctrica a partir de biomasa. La aclividad de la compafifa esté sometida de manera inherente a determinados factores
de riesgo que pueden tener un efecto significativo sobre la propia actividad, resultados operacionales, situacién financiera y
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perspectivas.

Existe una palitica de gestién de riesgas a través de la cual el Grupa Empresarial Ence se compromete a desarrallar todas sus
capacidades para que [os riesgos de toda indale se encuentren debidamente identificados, medidos, gestionados, priorizados y
contralados. Este compramisa es asumido y queda baja la responsabilidad directa del Consejo de Administracion, fal y como
queda recogido en el reglamento de dicho Cansejo (art. 5.3.e).

Esta politica define la pasicién que ocupa la Gestidn de riesgos dentro de la estructura de Gobierna Corporativo de Ence, e
incluye la definicidon de competencias, funcianes y responsabilidades de los distintos miembros de la organizacién que
participan en la Gestion de Riesgos del Grupa empresarial Ence, S.A.

- Factores de riesgo especificos de los sectores en los qua opera el emisor

o Caoyuntura econdmica: la actividad del Grupo esta intimamente vinculada al ciclo econémico mundial. El deterioro de la
economia mundial en los lltimos dos ejercicios ha tenido consecuencias negativas en los resultados del Grupo Empresarial
ENCE 8. A.

a Carécter ciclico del precio de la pasta de celulosa en el mercado

o Riesgo de tipo de cambio: el precio de venta de referencia de la celulosa en el mercado internacianal esta denominado en
USD par tonelada, par lo que los ingresos se vena afectados por el lipo de cambio USD/euro

o Riesgo por incremento de las exigencias medioambientales: ninguna auditoria medioambiental ha detectado irregularidades.

o Riesgos regulatorios y de apoyo paolitico a esta fuente de energia renovable

- Factores de riesgo asociados al emisor y a su negocio actual

o Factores de riesgo asociados al emisor

? Riesgo de endeudamienlo y liquidez

? Riesgo de tipo de interés

? Uso de instrumentos financieros derivados

o Factores de riesgo asociados a la actividad de produccién de pasta de celulosa

7 Concentracion de los ingresos del Grupo

? Riesgo de crédiio

? Riesgos derivades de su actividad en Uruguay

? Riesgos asociados a la produccidn industrial de celulosa

? Riesgos de suministro y coste de la madera

? Compelencia en el maercado de produccion de pasta de celulosa

? Riesgos derivados de los derechos de emision

? Riesgos de lipo concasional

o Factores de riesgo asociados a la aclividad de generacitn de energia eléctrica

? Riesgo de modificacién del régimen econdmico establecido

? Riesgo de dependencia de acceso a lineas de transporte y distribucion de energia eléctrica
7 Riesgo de mercado del precio de la electricidad

? Riesgo derivado de la reduccion de la actividad de produccién de pasta de celulosa en la produccion de electricidad vinculada
al proceso industrial.

- Factores de riesgo asociados a la promocién de proyecios de energia renovable con biomasa

o Negocio intensivo en capital

o Dependencia de proveedcres cualificados

o Riesgo derivado de |a obtencién de permisos y aulorizaciones adminisfrativas

o Riesgos de impacto medioambiental

o Riesgos de oposicion pdblica

o Riesgo de disponibilidad de emplazamientos adecuados

o Riesgos inherentes al desarrollo, plantacién, productividad y coste de cultivos energélicos foreslales

La Sociedad enliende que sus riesgos mas significalivos, a los que debe prestar una mayor atencién, son los que podrian
comprometer la consecucion de los objetivos del Plan Estratégico y/o poner en peligro el mantenimiento de la capacidad

financiera y la solvencia del Grupo a largo plazo. Dado que muchos de los riesgos indicados anteriormente son inherentes a las
actividades que se desarrollan por el Grupo, no es posible neutralizarlos completamente.
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ENCE tiene establecida una organizacién, con medios, sistemas y procedimientos para identificar, evaluar y controlar los
riesgos a los que estd expuesta al objeto de controlar sus consecuencias. Los citados riesgos particulares se analizan y
gestionan de forma permanente, y se supervisan de manera integrada a nivel corporativo.

La Sociedad considera que los riesgos se encuentran adecuadamenle cubiertos.

D.2 Indique si se han materializado durante el ejercicie, alguno de los distintos tipos de riesgo (operativos,
tecnoldgicos, financieros, legales, reputacionales, fiscales...) que afectan a la sociedad y/o su grupo,

NO

En caso afirmative, indigue las circunstancias que los han motivado y si han funcionado los sistemas de centrol
establecidos.

D.3 Indique si existe alguna comisién u otro 6rgano de gobierno encargado de establecer y supervisar estos
dispositivos de control.

Sl

En caso afirmativo detalle cuales son sus funciones.

Nombre de la comisidn u drgano
COMITE DE AUDITORIA

Descripcion de funciones
Asiste al Consejo de Administracién en sus funciones de vigilancia y control mediante el conocimiento de los
sistemas de control interno de la Sociedad, comprobando su adecuacitn e infegridad {articulos 51. 5) de los
Estatutos y 16.2. 5) del Reglamento del Consejo). Asimismo, y de acuerdo con el articulo 16.2. 11) del
Reglamento del Consejo corresponde al Comité de Auditoria comprobar |la adecuacion e integridad de los
sistemas internos de control y revisar la designacion y sustitucion de sus responsables, supervisando la comecta
gestion del riesgo vy de los aspectos medioambientales y de seguridad, asl coma la auditoria de prevencion de
riesgos laborales. Para ello se apoya en el departamento de Audiloria interna, el cual, bajo una doble
dependencia del Comité de Auditoria y Consejero Delegado, garantiza al Comité de Auditoria y al resto de la
organizacion la supervision eficaz del sistema de control intemo que reduzca a niveles razonables el pasible
impaclo de los riesgos en la consecucion de los objetivos de Grupo Ence, vy asegura la fiabilidad de la informacion
financiera.

Nombre de la comisién u érgano
CONSEJC DE ADMINISTRACION

Descripcién de funciones
Es el maximo responsable de la identificacion de los riesgos y de los sislemas de control internos adecuados que
perrnilan la consecucion de los Planes Estratégicos

D.4 ldentificacién y descripcion de los procesos de cumplimiento de las distintas regulaciones que afectan a su
sociedad y/o a su grupo.
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En términos generales, et Comité de Auditorfa dentro de sus cometidos de vigilancia, vela por el cumplimiento de todas las
disposiciones legales y normas internas aplicables a todo el Grupo Empresarial Ence. Asimismo, supervisa el proceso de
elaboracion y la integridad de la informacién financiera, revisando el cumplimiento de las normas de contabitidad y la correcta
aplicacidn de los criterios conlables.

Cada drea de negocio es responsable del cumplimiento de ks normativa aplicable. No obstante lo anterior, es preciso destacar
ciertas unidades cuyas responsabilidades claramente contribuyen al cumplimiento de la normativa tanto interna como externa:

. Secrelarla General ;: asesore sobre la legalidad formal y material de las actuaciones de la sociedad y de sus Organos de
Goblerno comprobando su regularidad estatutaria, impulsa aquellas medidas que garantizan que se cumgple con la normativa
vigente, contratando el asesoramiento necesario en relacidn a los asuntos gue le requieran.,

. Direccidn de Auditoria Interna: Existen normas, politicas y procedimientos internos que permiten evitar incumplimientos o en el
caso de que eventualmente pudieran acaecer, se permita su correccidn con prontitud. Dicha direccidn vela por el cumplimiento
de dicha normativa inlerna.

. Direccién General de Capital Humano, que vela por la aplicacién de la regulacién laboral y normativa de prevencién de
riesgos laborales.

. Direccion General de Celulosa, la cual a través de La insercién de los sistemas de las fAbricas de Pontevedra, Huelva y Navia
en el registro EMAS (Environmental Management and Auditing System), cumpliendo de manera obligada con el Principio de
Mejora Continua, ha sido posible gracias at esfuerzo inversor de primera magnitud que la Sociedad ha realizado y sigue
realizando para la implantacidn en sus centros de las Mejores Tecnologias Disponibles (MTDs), propuestas a parlir de la Ley
16/2002 de Prevencidn y Control Integrados de la Contaminacidn y documentos afines, con el fin de minimizar cada vez mas su
posible impacto en el entorno.

Adicionalmente, la Sociedad cuenta con un Responsable de Cumplimienlo Normativo con el fin de velar por la aplicacion del
Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de valores.

E - JUNTA GENERAL

E.1 Indique y en su casc detalle si existen diferencias con el régimen de minimos previsio en la Ley de Sociedades
Anoénimas (LSA) respecto al quérum de constitucién de fa Junia General

NO
% de qudrum distinto al establecido | % de quérum distinto al establecido
en art. 102 LSA para supuestos en art. 103 LSA para supuestos
generales especiales del art. 103
Quoérum exigido en 17 convocatoria 0 0
Quérum exigido en 27 convocateria 0 0

E.2 Indigue y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen previsto en la Ley de Sociedades Andnimas
(LSA) para el régimen de adopcién de acuerdos scciales.
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NO

Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la LSA.

E.3 Relacione los derechos de los accionistas en relacién con las juntas generales, que sean distintos a los
establecidos en la LSA.

El Reglamento de |la Junta General de Accionistas, aprobado por ésla, contiene disposiciones lendentes a sistematizar y
desarrollar las paulas de funcionamiento de este drgano social y que, tomando en consideracidn las mejores practicas de las
sociedades cotizadas espafiolas y la propia experiencia de la Sociedad, tienen como misidn cumplir un doble objetivo: (i}
sistematizar el proceso de preparacion y desarrollo de las Junlas Generales, detallando las concretas fases y la intervencion de
los accionistas en cada una de ellas; y (ii) convertirse en la referencia obligada para una informada participacion de los
accionistas en la Junta General fomentando su participacidn en este drgano social,

Las previsiones conlenidas en el Reglamento de la Junta refuerzan y garantizan debidamente los derechos que Ta Ley otorga a
los accionistas, fundamentalmente en lo que se refiere, tal y como se acaba de sefnalar, a su participacion informada en las
reuniones de la misma. Las concretas previsiones contenidas al respecto en &l Reglamento de la Junta se describen en el
apartado E.4 siguiente.

En este punlo debe citarse |a posibilidad a que se hace referencia en el Reglamento de la Junta sobre delegacion de volto a
distancia y el ejercicio del dereche de voto a distancia.

DELEGACION DE VOTO ADISTANGIA

En este sentido el articulo 10 del Reglamento de la Junta dispone que cuando la representacion se confiera o notifiqgue a la
Sociedad mediante medios de comunicacién a dislancia, sdle se repulara valida si se realiza mediante correspondencia poslal,
remitiendo a ia Sociedad Ia tarjeta de asistencia y delegacion debidamente firmada y cumplimentada, u otro medio escrito que,
a juicio del Consejo de Administracion en acuerdo previo adoptado al efecto, permita verificar debidamente la identidad del
accionista gque confiere su representacian y la del delegado que designa.

La representacion conferida mediante correspondencia o comunicacion electronica con la Sociedad solo se admitira cuando,
alendido el estado de la técnica y la normativa que en su caso desarrolle dicha materia, asi lo determine el Consejo de
Administracién mediante acuerdo y posterior comunicacion en el anuncio de convocatoria de la Junta de que se trate y ulterior
desarrallo en la pagina web de la Sociedad. En dicho acuerdo, el Consejo de Administracion definird las condiciones aplicables
para el otorgamienlo de la representacién medianle correspondencia o comunicacion electrénica, incluyendo necesariamente la
obligacién para el accionista que ejerce su derecho de acompariar copia en formato electrénico de la tarjeta de asistencia y
consignar en la comunicacion su firma electrénica reconocida. El Consejo de Administracién podra fambién, en acuerdo previo
adoptado al efecto, aceptar ofra clase de firma electrénica que relina adecuadas garantlas de autenticidad y de idenlificacion
del accionista que delega.

Asimismo, el Consejo podra desarrollar los sislemas y procedimientos de delegacién a distancia previstos en los parrafos
precedentes, asi coma establecer otros sistemas y procedimientos adicionales, ajustandose en todo caso a las normas que
desarrollen esa materia y a lo previsto en los Estatulos y en el Reglamento de la Junta.

Para su validez, la representacion conferida o notificada por cualquiera de los medios de comunicacién a distancia que en cada
caso resulten admilidos habra de recibirse por la Sociedad antes de las veinticuatro horas del dia anterior al previsto para la
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celebracién de la Junta en primera convocatoria. El Consejo de Administracién podra establecer una antelacién inferior en el
acuerdo de convocatoria de la Junta de que se trate, anunciandolo en la pagina web.

EJERCICIO DEL VOTO A TRAVES DE MEDIOS DE COMUNICACION A DISTANGIA

El articulo 25 del Reglamento de |a Junta dispone al respecto que los accionistas con derecho de asistencia podran emitir su
voto sobre las propuestas relativas a puntos comprendidos en el orden del dia de cualquier Junta General mediante
correspandencia postal, remitiendo a la Sociedad la tarjeta de asistencia y voto debidamente firmada y completada al efecto (en
su caso junto con el formularic de voto que al efecto disponga la Sociedad), u otre medio escrito que, a juicio del Consejo de
Administracién en acuerdo previo adoptado al efecto, permita garantizar debidamente la identidad del accionista que ejerce su
derecho al voto.

La emisidn del volo medianie comespondencia o comunicacién electrénica con la Sociedad so6lo se admitira cuando, atendido el
estado de la técnica y la normaliva que en su caso desarrolle dicha materia, asf [o determine el Consejo de Administracién
mediante acuerdo y posterior comunicacion en el anuncio de convocaloria de la Junta de que se trate y ulterior desarrollo en la
pagina web de la Sociedad. En dicho acuerdo, el Consejo de Administracion definira las condiciones aplicables para la emisién
del voto a distancia mediante correspondencia o comunicacion electrénica, incluyendo necesariamente la obligacion de que el
accionista que ejerce su derecho acompafe copia en formato electronico de la tarjeta de asistencia y consigne en la
comunicacion su firma electrénica reconocida. El Consejo de Administracion podra también, en acuerdo previo adoptado al
efecto, aceptar otra clase de firma electrdnica que relina adecuadas garantias de autenticidad y de identificacién del accionisia
que ejercita su voto.

Una vez que, en su caso, el Consejo determine la admisién del sistema de voto mediante correspondencia o comunicacion
elecironica conforme a lo aqui previsto, procurara asimismo adoptar las medidas oportunas para que esa admision del
mencionado sistema de voto se incorpore y refleje en €l Reglamento de la Junta.

Asimismo, el Consejo podra desarrollar los sistemas y procedimientos de votacidn a distancia referidos anteriormente, asi como
establecer otros sistemas y procedimientos adicionales, ajustandose a las normas que desarrollen esa maleria y a lo previsto
en los Estatutos y en el Reglamento de la Junta,

Para su validez, el voto emitido por cualquiera de los medios de comunicacidn a distancia que en cada caso resulten admitidos
habra de recibirse por [a Sociedad antes de las veinticuatro horas del dia anlerior al previsto para la celebracion de la Junia en
primera cenvocatoria. El Consejo de Administracién podra reducir esa antelaciéon en el acuerdo de convocatoria de la Junia de
que se trate, anunciandolo en la pagina web.

Los accionistas que emitan su voto a distancia seran considerados como presentes a los efectos de la constitucion de la Junia
de que se fratle. En consecuencia, las delegaciones realizadas por ellos con anterioridad se entenderan revocadas y las
conferidas con posterioridad se lendran por no efecluadas.

El voto emitido a distancia quedara sin efecto:
(a) Por revocacion posterior y expresa efectuada por el mismo medio empleado para la emisidn y dentro del plazo establecido
para ésta.
{b) Por asistencia fisica a la reunién del accionista que lo hubiera emitido.

" {¢) Por la enajenacion de las acciones en relacidn con las cuales se hubiese ejercitado el derecho de volo, de que tenga
conocimiento la Sociedad.

El Consejo de Administracién, para evitar posibles duplicidades, podra adoptar las medidas precisas para asegurar que quien

ha emilido el voto a distancia o delegado la representacion esta debidamente legitimado para ello con arreglo a lo dispuesio en
los Estatufos y en el Reglamento de la Junia.

E.4 Indique, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacidon de los accionislas en las juntas
generales.

De acuerdo con el articulo 7 del Reglamento de [a Junta, desde la fecha del anuncio de convocatoria de la Junta se incorporara
a la pagina web de |la Sociedad aquella informacidon que se estime conveniente para facilitar la asistencia de los accionistas a la
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Junta y su participacién en ella, incluyendo, en su caso, y a titulo ejemplificative;

(a) el formato de la tarjela de asistencia y, en su caso, de los restantes documentos que deban emplearse para efectuar
delegaciones de volo, con la explicacién del procedimiento para la obtencion de los correspondientes originales;

(b} informacién sobre el recinto donde vaya a celebrarse la Junta, describiendo en su caso la forma de acceso a la sala;

(c) descripcién de aquellos mecanismos de delegacién o de votacién a distancia que, en su caso, puedan ser utilizados;

(d) informacién sobre sistemas o procedimientos que se decida habilitar para facililar el seguimiento de la Junta, tales como
mecanismas de traduccién simultdnea, difusion a través de medios audiovisuales, informacién en otros idiomas, etc,

Asimismo, y desde la fecha de publicacién de la convocatoria de [a Junta General ia Sociedad praocurard incarporar a su pagina
web &l texto de todas aquellas propueslas de acuerdos relativas a dicha Junta que formule o haya formulado el Consejo, salvo
supuestos de imposibilidad material (articulo 9 del Reglamento de la Junta}.

Ademis, la politica de la Scciedad es celebrar la junta general en un local con las mejores condiciones para el desarrollo y
seguimiento de la reunién, con un gran afaro y ubicado en el ceniro de la localidad en la que se encuentra el domicilio sogial, En
caso de que fuese necesario celebrar la reunion en diversas salas, la Sociedad dispondra los medios audiovisuales necesarios
que permitan la interconeclividad e intercomunicacion entre ellas en tiempo real, y por tanto la unidad de acto (articulo 12,2 del
Reglamento de la Junta).

lgualmente, en el Reglamento de la Junta y en los Estatutos Sociales se regula el gjercicio del derecha de voto y la delegacion
a través de medios de comunicacion a distancia en los términos previstos en los mismos (véase apartado E.3).

E.5 Indigue si el cargo de presidente de la Junta General coincide con el cargo de presidente del Consejo de
Administracién. Detalle, en su caso, qué medidas se adoptan para garantizar la independencia y buen
funclonamiento de la Junta General:

|

Detalles las medidas

Es costumbre del Consejo de Administracién requerir la presencia de un Notaric para que asisia a la celebracion de la
Junia General y levanie acta de la reunion (de acuerdo con lo previsto en el articulo 6.2 del Reglamento de la Junta). En
consecuencia, el Presidente y el Secretario de la Junta General no intervienen en la elaboracitn del acta, que se
encomienda a un fedatario patlico con la consiguiente garantia de neutralidad para el accionista.

Por lo que se refiere a la verificacion de la valida constitucién de 1a reunidn, la Scciedad dispone de los medios y sistemas
necesarios para realizar el control y el cédmpulto informatico de las representaciones y de los votos a distancia, asi como
para la confeccion de la lista de asistenles -presentes o representados- a la Junta General, que se incorpora en soporte
informatico al acta de Ja reunion, y el computo del quérum de conslilucion y adopcion de acuerdos.

El aiticulo 13 del Reglamento de la Junla habilita al Consejo de Administracion para facilitar el acceso de los medios de
comunicacion a la Junta General, asi como disponer la grabacion audiovisual de la Junta General,

En relacién con la actuacién del Presidente en el turno de intervenciones de los accionistas, el articulo 21 del Reglamento
de la Junta sefiala que corresponde a éste determinar el iempo inicialmente asignado a cada intervencién, que sera igual
para todas y nunca inferior a cinco minutos.

En ejercicio de sus facultades de ordenacidn del desarrallo de la Junta, y sin perjuicio de oftras actuaciones, el Presidente
tendra, entre otras, las siguientes facultades:

(i) solicitar a los intervinientes que aclaren cuestiones que no hayan sido comprendidas o no hayan quedado
suficientemente explicadas durante la intervencion;

{ii) prorrogar, cuando o considere oportuno, el tiempo inicialmente asignado a cada accionista;

(iii} moderar las intervenciones de los accionistas, solicitande, en caso necesario, que circunscriban su inlervencion a los
asuntos propios de [a Junla y se abstengan de realizar manifestaciones improcedenles o de ejercitar de un modo abusivo
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Primero: Examen y aprobacién, si procede, de las cuentas anuales y del informe de gestién, tanto de Grupo Empresarial ENCE,
S.A. como de su Grupo Consolidado correspondienies al ejercicio de 2009 y de la gestion de su Consejo de Administracion
durante dicho ejercicio. Fue aprobado por mayorla, con la abstencidn de 775 acciones.

Segundo: Examen y aprobacion, en su caso, de la propuesta de aplicacion del resultado de Grupo Empresarial ENCE, 8 A..
Fue aprobado por mayoria, sin volos en contra ni abstenciones.

Tercero: Reeleccién y nombramiento de consejeras, y fijacion, en su caso, del nimero de éstos:

Tercero A Reelegir como consejero por el plazo estatutario de tres anos a contar desde la fecha de aprobacion del presente
acuerdo a D. José Guillermo Zubia Guinea, con el caracter de consejero independiente Fue aprobado por mayoria, con la

abstencién de 500 acciones

Tercero B Reelegir como consejero por el plazo estatutario de tres afos a contar desde la fecha de aprobacion del presente
acuerdo a D. Gustavo Malias Clavero, con el caracler de consejero independiente. Fue aprobado por mayoeria, con la

abstencién de 500 acciones.

Tercero C Reelegir como consejero por el plazo estatutario de tres afios a contar desde la fecha de aprobacion del presente
acuerdo a D. Fernando Abril-Martorell Hernandez, con el caracter de consejero externo. Fue aprobado por mayoria, con el voto

en contra de 93B.970 acciones, y la abslencién de 500 acciones.

Tercero D Nombrar como consejero por el plazo estatutario de tres afios a contar desde la fecha de aprobacién del presente
acuerdo, con el caracter de consejero dominical, a D. Pedro José Lopez Jiménez, mayor de edad, con domicilio a estos efectos

en Madrid, Paseo de la Castellana, 35, y D.N.l. 13.977.047-Q, ratificando en lo necesario su previo nombramiento por
cooptacion. Fue aprobado por mayorl(a, con el volo en conlra de 938.970 acciones, y la abstencién de 500 acciones.

Cuarto: Reeleccion del Auditor de Cuentas de la Sociedad y de su Grupo Consolidado para el ejercicio 2010. Fue aprobado por
mayoria, sin votos en contra ni abstenciones.

Quinto: Autorizacién al Consejo de Administracion para la adquisicién de acciones propias directamente o a través de
sociedades del Grupo, dejando sin efecto, en la parte no utilizada, la aulorizacidn acordada por la Junta General celebrada el
dia 29 de junio de 2009 bajo su acuerdo Quinto A) del Orden del Dia. Fue aprobado por mayoria, con el voto el contra de
692.656 acciones.

Sexto Autorizacion al Consejo de Administracién para ampliar el capital social, conforme a lo establecido en el articulo 153.1 b}
de la Ley de Sociedades Andnimas y con delegacion para la exclusion del derecho de suscripcion preferente, cuando el inlerés
de la Sociedad asi lo exija, conforme a lo establecido en el articulo 159 de la citada Ley, dejando sin efecto, en la parte no
utilizada, la autorizacién conferida por 1a Junta General de Accionistas de 25 de junio de 2008 bajo su acuerdo Octavo B) del
Orden del Dia.. Fue aprobado por mayoria, con el voto el contra de 15.872 acciones

Séptimo: Autorizacion al Consejo de Administracidn, con arreglo al régimen general sobre emision de obligaciones {articulos
282 y siguientes de la Ley de Sociedades Andnimas) y conforme a lo establecido en el articulo 319 del Reglamento del Registro
Mercantil y 144, 153 y 293 de la Ley de Sociedades Anonimas, para emitir valores negociables de renta fija simple o
instrumentos de deuda de andloga naturaleza, incluyendo pariicipaciones preferentes, asi como valores de renta fija canjeables
o convertibles en acciones, con la facultad en este caso de excluir el derecho de suscripcion preferente, e incluyendo la
autorizacién para la prestacién por la Compaiiia de garantias sobre emisiones de los citados valores por sociedades del Grupo,
Fue aprobado por mayoria, con el voto el contra de 76.427 acciones

Octavo: Aprobacion, en su caso, de la modificacion del actual Plan de Retribucion Variable 2007-2011 y delegacion en el
Consejo de Administracién para su desarrollo y ejecucién. Fue aprobado por mayoria, con el voto el contra de 938.970
acciones.

Noveno: Delegacion de facultades para formalizar, inferpretar, subsanar y ejecular los acuerdos adoptados por la Junta General
de Accionistas. Fue aprobado por mayoria, sin votos en contra ni abstenciones.

E.9 Indigue si existe alguna restriccion estatutaria que establezea un nimero minimo de acciones necesarias para
asistir a la Junta General.
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NO

Nimero de acciones necesarias para aslistir a la Junta General

E.10 Indigue y justifique las politicas seguidas por la sociedad referente a las delegaciones de voto en la junta
general.

La sociedad no ha venido aplicando ninguna politica particular en relacidn con las delegaciones de volo en la Junla General

E.11 Indigue si la compariia tiene conocimiento de la politica de los inversores institucionales de participar o no en
las decisiones de la sociedad:

NO

E.12 Indigue la direccién y modo de acceso al contenido de gobierno corporativo en su pagina Web.

Sobre la pantalla correspondiente a la pagina web de la sociedad, www.ence.es, debe pincharse en informacidn para
accionisias e inversores

F - GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO

Indique el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del Cédigo Unificado de buen gobierno.

En el supuesto de no cumplir alguna de ellas, expligue las recomendaciones, normas, practicas o criterios, que aplica la
sociedad.

1. Que los Estatutos de las sociedades cotizadas no limiten el nimero maximo de votos que pueda emitir un mismo
accionista, ni contengan ofras restricciones que dificulten la toma de control de [a sociedad mediante la adquisicién de sus

acciones en el mercado.
Ver epigrafes: A.9, B.1.22, B.1.23 y E.1, E.2

Cumgple

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan pblicamente con precisién:
a) Las respectivas areas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asi como las de la sociedad
dependiente cotizada con las demas empresas del grupo;

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan presentarse.
Ver epigrafes: €.4 y €.7
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No Aplicable

3. Que, aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la aprobacién de la Junta General de
Accionistas las operaciones que entrafien una modificacién estructural de la sociedad y, en particular, las siguientes:
a) La transformacién de scciedades cotizadas en compafiias holding, mediante "filializacién" o incorporacién a
entidades dependientes de actividades esenciales desarrolladas hasta ese momento per la propia sociedad, incluso
aungue ésta mantenga el pleno dominio da aquéllas;
b) La adquisicion o enajenacién de activos operativos esenciales, cuando entrafie una medificacidn efectiva del
objeto social;
¢) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la liquidacion de la sociedad.

Cumple

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la Junta General, incluida la informacion a que se refiere
la recomendacidn 28, se hagan publicas en el momento de la publicacién del anuncio de la convocatoria de la Junia.

Cumple

5. Que en la Junta General se voten separadamente agquellos asuntos que sean sustancialmente independientes, a fin de
que los accionistas puedan ejercer de forma separada sus preferencias de voto. Y que dicha regla se aplique, en
particular:

a) Al nombramiento o ratificacion de consejeros, que deberan votarse de forma individual;

b) En el caso de medificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupo de articulos que sean sustancialmente

independientes.

Ver epigrafe: E.8

Cumple

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de que [os intermediarios financieros que aparezcan legitimados
como accionistas, pero actien por cuenta de clientes distintos, puedan emitir sus votos conforme a las instrucciones de

éstos.
Ver epigrafe: E.4

Cumple

7. Que el Consejo desempefie sus funciones con unidad de proposito € independencia de criterio, dispense el mismo
trato a todos los accionistas y se guie por el interés de la compafiia, entendido como hacer maximo, de forma sostenida,
el valor econémico de la empresa.

Y que vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de interés {stakeholders) la empresa respete las leyes y
reglamentos; cumpla de buena fe sus obligaciones y contratos; respete los usos y buenas practicas de los sectores y
territorios donde ejerza su actividad; y observe aquellios principios adicionales de responsabilidad social que hubiera
acepfado voluntariamente.

Cumple
8. Que el Consejo asuma, como niclee de su mision, aprobar la estrategia de la compafia y la organizacion precisa

para su puesta en practica, asi como supervisar y controlar que la Direccion cumple los objetivos marcados y respeta el
objeto e interés social de la compaiiia. Y que, a tal fin, el Consejo en pleno se reserve la competencia de aprobar:
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a) Las politicas y estrategias generales de la sociedad, y en particular:
i) ElPlan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestién y presupueste anuales;
i} La politica de inversiones y financiacion;
i) La definicidn de la estructura del grupo de sociedades;
iv) La politica de gobierno corporativo;
v} La politica de responsabilidad social corporativa;
vi) La politica de retribuciones y evaluacién del desempefio de los altos directivos;
vii) La politica de control y gestién de riesgos, asi como el seguimiento periddico de los sisternas internos de
informacién y control.

viii) La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites.
Ver epigrafeg: B.1,10, B.1.13, B.1.14 y D.3

b) Las siguientes decisiones :
iy A propuesta del primer ejecutivo de la compafiia, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos, asi

como sus cldusulas de indemnizacion.
Ver epigrafer B.1.14

i) La retribucidn de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribucion adicional por sus

funciones ejecutivas y demas condiciones que deban respetar sus coniratos.
Ver epigrafe: B.1.14

i}y La informacion financiera que, por su condicion de cotizada, la sociedad deba hacer pablica periddicamente.
ivl Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantia o especiales caracteristicas, tengan
caracler estratégico, salvo que su aprobacion corresponda a la Junta General;
v} La creacién o adquisicidn de participaciones en entidades de propdsito especial o domiclliadas en paises o
territorios que tengan la consideracion de paralsos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u
operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.
c) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o representados en el
Consejo, o con personas a ellos vinculados ("operaciones vinculadas").
Esa autorizacidén del Consejo no se entenderd, sin embargo, precisa en aquellas operaciones vinculadas que
cumplan simultdneamente las tres condiciones siguientes:
1%, Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliqguen en masa a
muchos clientes;
23, Que se realicen a precios o farifas establecidos con caracter general por quien actle como suministrador del
bien o servicio del que se trate;
32 Que su cuantia no supere el 1% de los ingresos anuales de la sociedad.
Se recomienda que el Consejo apruebe [as operaciones vinculadas previo informe favorable del Comité de
Auditoria o, en su caso, de aquel otro al que se hubiera encomendado esa funcién; y que los consejeros a los
que afecten, ademas de no ejercer ni delegar su derecho de voto, se ausenten de la sala de reuniones mientras
el Consejo delibera y vota sobre ella.
Se recomienda que las competencias que aqui se atribuyen al Consejo lo sean con caracter indelegable, salvo las
mencionadas en las letras b) y ¢), que podran ser adoptadas por razones de urgencia por la Comision Delegada,

con posterior ratificacion por el Consejo en pleno.
Ver epigrafes: C.1 y C.6

Cumple

9. Que el Consejo tenga la dimensién precisa para lograr un funcienamiento eficaz y participativo, fo que hace

aconsejable que su tamano no sea inferior a cinco ni superior a quince miembros.
Ver epfgrafe: B.1.1

Cumple
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10. Que los conssjeros externos dominicales e independientes constituyan una amplia mayoria del Consejo y que el
nimero de consejeros ejecutivos sea el minimo necesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y

el porcentaje de participacion de los consejeros ejecutivos en el capital de |a sociedad.
Ver epigrafes: A.2, A.3, B.1.3 y B.1,14

Cumple

11. Que si existiera algin consejero exierno que no pueda ser considerade dominical ni independiente, la sociedad

explique tal circunstancia y sus vinculos, ya sea con la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.
Ver epigrafe: B.1.3

Cumple

12. Que dentro de los consejeros externos, la relacion entre el numero de consejeros dominicales y el de
independientes refleje la proporcidn existente entre el capital de la sociedad representado por los consejeros
dominicales y el resto del capital.
Este criterio de proporcionalidad estricta podra atenuarse, de forma que el peso ds los dominicales sea mayor
que el que corresponderia al porcentaje total de capital que representen:
1° En sociedades de elevada capitalizacién en las que sean escasas o nulas las participaciones accionariales
que tengan legalmente la consideracion de significativas, pero existan accionistas, con paquetes accionarales de
elevado valor absoluto.
2° Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralidad de accionistas representados en e! Consejo, y

no tengan vinculos entre si.
Ver epigrafes: B.1.3, A.2 y A.3

Cumple

13. Que el nimero de consejeros independientes represente al menos un tercio del tolal de consejeros.
Ver epigrafe: B.1.3

Cumple

14. Que el caracter de cada consejero se explique por el Consejo ante la Junta General de Accionistas que deba
efectuar o ratificar su nombramiento, y se confirme o, en su caso, revise anualmente en el Informe Anual de
Gobierno Corporalivo, previa verificacion por la Comisidn de Nombramientos. Y que en dicho Informe también se
expliquen las razones por las cuales se haya nombrado consejeros dominicales a instancia de accionistas cuya
participacion accionarial sea inferior al 5% del capital; y se expongan las razones por las que no se hubieran
atendido, en su caso, peticiones formales de presencia en &l Consejo procedentes de accionistas cuya participacion

accionarial sea igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros dominicales.
Ver epigrafes: B.1.3 ¥ B.1 4

Cumple

15. Que cuando sea escaso o nulo el nimero de consejeras, el Consejo explique los motivos y las iniciativas
adoptadas para corregir tal situacion; y que, en particular, l[a Comisién de Nombramientos vele para que al
proveerse nuevas vacanies:
a) Los procedimientos de selecciéon no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de
consejeras;
b} La compaiia busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres que retinan el perfil
profesional buscado.
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ver epigrafes: B,1.2, B.1.27 ¥ B.2.3

Explique
El articulo 17.2 ¢} del Reglamento del Consejo de Administracidn atribuye a la Comisién de Nombramientos y Retribuciones la
funcién de velar por que, al proveerse nuevas vacantes o al nombrar nuevos consejeros, los procedimientos de seleccidn no
adolezcan de sesgos implicitos que puedan implicar discriminacion por razdn de género. La Comisiéon de Nombramientos y
Retribuciones dio cumplimiento a este comstido en relacidn con las propuestas de nombramiento de consejeros que se
sometieron a la Junta General durante el ejercicio 2010

16. Que el Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se asegure de que los consejeros
reciban con caracter previo informacion suficiente; estimule el debate y la participacion activa de los consejeros
durante las sesiones del Consejo, salvaguardando su libre toma de posicidn y expresién de opinién; y organice y
coordine con los presidentes de las Comisiones relevantes la evaluacién periédica del Consejo, asi como, en su

caso, la del Consejero Delegado o primer ejecutivo.
Ver epigrafe: B.1.42

Cumple

17. Que, cuando el Presidente del Consejo sea también el primer ejecutive de la sociedad, se faculte a uno de los
consejeros independientes para solicitar [a convocatoria del Consejo ¢ la inclusion de nuevos puntos en el orden del
dia; para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos; y para dirigir la evaluacion por

el Consejo de su Presidente.
Ver spigrafe: B8.1.21

No Aplicable

18. Que el Secretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del Consejo:
a) Se gjusten ala letra y al espiritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los aprobados por los organismos
reguladores;
b) Sean conformes con los Estatutos de la sociedad y con los Reglamentos de la Junta, del Consejo y demas
que tenga la compaiiia;
¢] Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Codige Unificade que la
compafiia hubiera acepiado.
Y gue, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del Secrelario, su nombramiento y
cese sean informados por la Comisién de Nombramientos y aprobados por el pleno del Consejo; y que dicho

procedimiento de nombramiento y cese conste en el Reglamento del Consejo.
Ver epigrafe: B5.1.34

Cumple

19. Que el Consejo se relina con la frecuencia precisa para desemperiar con eficacia sus funciones, siguiendo el
programa de fechas y asuntos que establezca al inicio del ejercicio, pudiendo cada Consejero proponer otros puntos

del orden del dia inicialmente no previstos.
Ver epigrafe: B.1.25%

Cumple Parcialmente
El Consejo de Administracion se ha reunido en 12 ocasiones durante 2010, una frecuencia adecuada para desempefiar con
eficacia sus funciones, siguiendo el programa establecido al comienzo del ejercicio. No obstante, el Reglamento del Consejo no
prevé que cada consejero pueda proponer otros puntos de orden del dia inicialmente no previstos, siendo necesaro que la
propuesta provenga de un tercio de los consejeros (arliculo 1Q del Reglamento del Consejo de Administracidn).
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20. Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se cuantifiquen en el Informe

Anual de Gobierno Corporativo. ¥ que si la representacion fuera imprescindible, se confiera con instrucciones.
Ver epigrafes: B.1.28 y B.1.30

Cumple

21. Que cuando los consejeros o el Secretaric manifiesten preocupaciones sobre alguna propuesta o, en el caso de
los consejeros, sobre la marcha de la compaiiia y tales preocupaciones no queden resueltas en ef Consejo, a
peticién de quien las hubiera manifestado se deje constancia de ellas en el acta.

Cumple

22. Que el Consejo en pleno evalle una vez al afic:
a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo;
b) Partiendo del informe que le eleve la Comisién de Nombramientos, el desemperio de sus funciones por el
Presidente del Consejo y por el primer ejecutivo de la compafia;

¢) Elfuncicnamiento de sus Comisiones, partiendo det informe que éstas le eleven.
Ver epfigrafer R.1.1%8

Cumple

23. Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar [a informacion adicional que juzguen
precisa sobre asuntos de la compelencia del Consejo. Y que, salvo que los Estatutos o el Reglamento del Consejo

establezcan otra cosa, dirijan su requerimiento al Presidente o al Secretario del Consejo.
Ver epigrafe: B.1.42

Cumple

24, Que todos los consejeros tengan dereche a obtener de la sociedad el asesoramiento preciso para el
cumplimiento de sus funciones. ¥ que la sociedad arbitre los cauces adecuados para ¢l ejercicio de este derecho,

que en circunstancias especiales podra incluir el asesoramiento externo con cargo a la empresa.
Ver epigrafe: B.1.41

Cumple

25. Que las sociedades establezcan un programa de orientacion que proporcione a los nuevos consejeros un
conocimiento rapido y suficiente de la empresa, asi come de sus reglas de gobierno corporativo. Y que ofrezcan
tamhién a los consejeros programas de actualizacion de conocimientos cuando las circunstancias lo aconsejen.

Cumple Parcialmente
A las personas nombradas miembros del Consejo de Administracién se les proporciona un dossier con la documentacién
necesaria relativa al funcionamiento de la Sociedad que incluye los Estatutos, el Reglamento del Consejo de Administracion, y
el Reglamento de la Junta General. Ademas, se les hace saber la plena disponibilidad del Secretario del Consejo y demas
personas responsables de la compafiia para cualquier cuestién que puedan necesitar.

26. Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su funcidn el tiempo y esfuerzo necesarios para
desempenarla con eficacia y, en consecuencia:
a) (ue los consejeros informen a la Comision de Nombramientos de sus restantes obligaciones profesionales,
por si pudieran interferir con la dedicacion exigida;
b) Qus las sociedades establezcan reglas sobre el nimero de consejos de los que puedan formar
parte sus consejeros.
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Ver epigrafes: B.1.8, B.1.5 y B.1.17

Cumple Parcialmente
Se cumple la recomendacidn incluida en la lefra a) de este nimera.

No se cumple la recomendacion incluida en la letra b} de este nimero.

27. Que la propuesta de nombramiento o reeleccién de consejeros que se eleven por el Consejo a la Junta General
de Accionistas, asi como su nombramiento provisional por cooptacion, se aprueben por el Consejo:
a) A propuesta de la Comisién de Nombramientos, en el caso de consejeros independientes.

b) Previo informe de la Comision de Nombramientos, en el caso de los restantes consejeros.
Ver epigrafe: B.1.2

Cumple

28. Que las sociedades hagan plblica a través de su pagina Web, y mantengan actualizada, la siguiente informacion
sobre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biografico;

b) Otros Consejos de administracién a los que pertenezca, se trate o no de socledades cotizadas;

¢) Indicacion de la categoria de consejero a la que pertenezca seglin corresponda, sefialdndose, en el caso de

consejeros dominicales, el accionista al que representen o con quien tengan vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en la sociedad, asi como de los posteriores, y;

e) Acciones de la compaiiia, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.

Cumple Parcialmente
En relacion con esta recomendacion, no se cumple la letra b) en lo que se refiere a sociedades no cotizadas. El resto es
informacién que figura en este Informe y como tal en la pagina web de la Sociedad

29. Que los consejeros independientes no permanezcan como tales durante un periodo continuado superior a 12

aios.
Ver epigrafe: B.1.2

Cumple

30. Que los consejeros dominicales presenten su dimisién cuando el accionista a quien representen venda
integramente su paricipacién accionarial. Y que también lo hagan, en el nlimero que corresponda, cuando dicho
accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la reduccidn del ndmero de sus consejeros

dominicales.
Ver epigrafes: A.2, A,3 y B. 1.2

Cumple

31. Que el Consejo de Administracién no proponga el cese de ninglin consejero independiente antes del
cumplimiento del periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra justa causa,
apreciada por el Consejo previo informe de la Comision de Nombramientos. En particular, se entendera que existe
justa causa cuando el consejero hubiera incumplido los deberes inherenles a su cargo o incurrido en algunas de las
circunstancias descritas en el epigrafe 5 del apartado |1l de definiciones de este Codigo.
Tambien podrd proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de Ofertas Plblicas de Adquisicion,
fusiones u ofras operaciones societarias similares gue supongan un cambio en la estructura de capital de la
sociedad cuando tales cambios en la estructura del Consejo vengan propiciados por el criteric de
proporcionalidad sefalado en la Recomendacion 12.
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Ver epigrafes: B.1.2, B.1.5 y B.1.28
Cumple

32. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, dimitir en
aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad y, en particular, les obliguen a
informar al Consejo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asi como de sus posteriores
vicisiludes procesales.
Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra €l auto de aperlura de juicio oral por alguno de los
delitos sefialados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Andnimas, el Consejo examine el caso tan pronto
como sea posible y, a |a vista de sus circunstancias concretas, decida si procede ¢ no que el consejero continlie
en su cargo. Y que de todo ello el Consejo de cuenta, de forma razonada, en el Informe Anual de Gobierno

Corporativo.
Ver epigrafes: B.1.43 y B.1.44

Cumple

33. Que todos los consejeros expresen claramente su oposicién cuando consideren que alguna propuesta de
decisién sometida al Consejo puede ser contraria al interés social. Y que otro tante hagan, de forma especial los
independientes y demas consejeros a gquienes no afecte el potencial conflicto de interés, cuando se trate de
decisiones gque puedan perjudicar a los accionistas no representados en el Consejo.
Y que cuando el Consejo adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que el consejero hubiera
formulado serias reservas, éste saque las conclusiones que procedan y, si optara por dimitir, explique las razones
en [a carta a que se refiere la recomendacién siguiente.
Esta Recomendacion alcanza también al Secretario def Consejo, aunque no tenga la condicién de consejero.

Cumple

34. Que cuando, ya sea por dimisién o por otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del término de su
mandato, explique las razones en una carta que remitira a todos los miembros del Consejo. Y que, sin perjuicio de
que dicho cese se comunigue como hecho relevante, del motivo del cese se dé cuenta en el Informe Anual de

Gobierno Corporativo.
Ver epfgrafe: B.1.5

Cumple Parcialmente
El Reglamento del Consejo de Administracién no exige que se expliguen las razones de la dimisién mediante una carta remitida
a todos los miembros del Consejo. Respecto de Ias bajas causadas en el ejercicio 2010, se han expuesio los motivos en el
presente Informe Anual de Gobierno Corporativo

35. Que la politica de refribuciones aprobada por el Consejo se pronuncie como minimo sobre las siguientes
cuestiones:
a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacién en el Consejo y
sus Comisiones y una estimacién de la retribucion fija anual a la que den origen;
b) Conceptos retributivos de caracter variable, incluyendo, en particular:
i} Clases de consejeros a los que se apliquen, asi como explicacion de la importancia relativa de los
conceptos retributivos variables respecto a los fijos.
i} Criterios de evaluacién de resultados en los que se base cualquier derecho a una remuneracion
en acciones, opciones sobre acciones o cualquier componente variable;
iii) Parametros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales (bonus) o de otros
beneficios no satisfechos en efectivo; y
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iv) Una estimacién del importe absoluto de las retribuciones variables a las que dara origen el plan
retributivo propuesto, en funcién del grado de cumplimiente de las hipotesis u objetivos que tome
como referencia.
¢) Principales caracteristicas de los sistemas de prevision (por ejemplo, pensiones complementarias, seguros de
vida y figuras andlogas), con una estimacion de su importe o coste anual equivalente.
d) Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direccién como
consejeros ejecutivos, entre las que se incluirdn:
i) Duracién;
ii) Plazos de preaviso; y
iii) Cualesquiera otras clausulas relativas a primas de contratacion, asi como indemnizaciones o
blindajes por resolucién anticipada o terminacién de la relacién contractual entre la sociedad vy el

consejero ejecutivo.
Ver epigrafe: B.1.15

Cumple

36. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos |las remuneraciones mediante entrega de acciones de la
sociedad o de sociedades del grupo, opciones sobre acclones ¢ instrumentos referenciados al valor de la accién,
retribuciones variables ligadas al rendimiento de la sociedad o sistemas de previsidn,

Esta recomendacion no alcanzara a la entrega de accicnes, cuando se condicione a que los consejeros las

mantengan hasta su cese como consejero.
Ver epigrafes: A,3 y B.1.3

Cumple

37. Que la remuneracion de los consejeros externos sea la necesaria para retribuir la dedicacién, cualificacion y
responsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada como para comprometer su independencia.

Cumple

38. Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta las eventuales
salvedades que consten en el informe del auditor externo y minoren dichos resultados.

No Aplicable

39. Que en caso de retribuciones variables, las politicas retributivas incorporen las cautelas técnicas precisas para
asegurar que tales retribuciones guardan refacion con el desempefio profesional de sus beneficiarios y no derivan
simplemente de la evolucién general de los mercados o del sector de actividad de la compafia ¢ de otras
circunstancias similares.

No Aplicable

40. Que el Consejo someta a votacion de la Junta General de Accionistas, como punto separado del orden del dia, v
con caracter consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros. ¥ que dicho informe se
ponga a disposicion de los accionistas, ya sea de forma separada ¢ de cualquier otra forma que la sociedad
considere conveniente,
Dicho informe se centrard especialmente en ia politica de retribuciones aprobada por el Consejo para el afio ya
en curso, asl como, en su caso, la prevista para los anos futuros. Abordara todas |las cuestiones a que se refiere
la Recomendacién 35, salvo aquellos extremos que puedan suponer la revelacién de informacién comercial
sensible. Hara hincapié en los cambios mas significativos de tales politicas sobre la aplicada durante el ejercicio
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pasado al que se refiera la Junta General. Incluira también un resumen global de come se aplicé la politica de
retribucicnes en dicho ejercicio pasado.
Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempefiado por la Comisién de Retribuciones en la
elaboracién de la politica de retribuciones y, si hubiera utilizado asesoramiento externo, de la

identidad de los consultores externos gue o hubieran prestado.
Ver epigrafe: B.1.16

Cumple Parcialmente
El Consejo de Administracion de la Sociedad, en cumplimiento del articulo 28.3 del Reglamento del Cansejo, ha aprobado, a
propuesta de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros
con el alcance y detalle previsto en esta recomendacion. Dicho informe esta a disposicion del accionista desde la convacatoria
de la Junta General que, ademés, dispone de amplia informacion al respecto en la memoria de las cuentas anuales y en el
presente informe (véase epigrafe B.1.16}

41. Que la Memoria detalle las retribuciones individuales de los consejeros durante el ejercicio e incluya:
a) Ei desglose individualizado de la remuneracion de cada consejero, que incluira, en su caso:
i) Las dietas de asistencia u otras retribuciones fijas como consejero;
i) Laremuneracion adicional como presidente o miembro de alguna comisién del Consejo;
iii) Cualquier remuneracién en concepto de participacién en beneficios o primas, y la razén por la
que se otorgaron;
iv}) Las aportaciones a favor del consejero a planes de pensiones de aportacién definida; o el
aumento de derechos consolidados del consejero, cuando se trate de aportaciones a planes de
prestacion definida;
v) Cualesquiera indemnizaciones pactadas o pagadas en caso de terminacion de sus funciones;
vi) Las remuneracicnes percibidas cormo consejero de otras empresas del grupo;
vii) Las retribuciones per el desemperio de funciones de alta direccion de los consejeros ejecutivos;
viii) Cualquier otro concepto retributivo distinto de los anteriores, cualquiera que sea su naturaleza o
la entidad del grupo que lo satisfaga, especialmente cuando tenga la consideracion de cperacion
vinculada o su omision distorsione la imagen fiel de las remuneraciones totales percibidas por el
consejero.
b) El desglose individualizado de las eventuales entregas a consejeros de acciones, opciones sobre acciones ¢
cualquier otro instrumento referenciado al valor de la accién, con detalle de:
i} Namero de acciones u opcicnes concedidas en el afo, y condiciones para su ejercicio;
ii} Nuamero de opciones ejercidas durante el afio, con indicacién del nimerec de accicnes afectas y el
precic de ejercicio;
ifi) Nimero de opciones pendientes de gjercitar a final de afio, con indicacion de su precio, fecha y
dernas requisitos de ejercicio;
iv) Cualquier modificacion durante el afo de las condiciones de efercicio de opciones ya concedidas.
¢) Informacién sobre la relacion, en dicho ejercicio pasado, entre la retribucién obtenida por los consejeros
ejecutivos y los resultados u otras medidas de rendimiento de la sociedad.

Cumple Parcialmente
En la Memoria de la Sociedad se contiene el desglose individualizado de los diferentes conceptos retribulivos devengados por
los consejeros en relacion con las funciones propias de sus cargos.

42. Que cuando exista Comisién Delegada o Ejecutiva (en adelante, "Comisién Delegada®}, la estructura de
participacion de las diferentes categorias de consejeros sea similar a la del propio Consejo v su secretario sea el del

Consejo.
Ver epigrafes: B.2.1 y B.2.6
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Cumple Parcialmente
La Comisién Ejecutiva esta compuesta por dos consejeros ejeculivos, un dominical, un independiente y un externo {ni dominical
ni independiente}.

El Consejo considera equilibrada fa composicidén de la Comisién Ejeculiva descrita en el parrafo anterior. El porcentaje de
consejeros independientes en dicha Comisidn es de 1 de 5, es decir el 20%, mientras que en el Consejo es del 35,71%.
Ademds, el Secretario del Consefo lo es también de la Comisién Ejeculiva. El Consejo considera por lo demés razonable y
conveniente que los consejeros ejecutivos formen parle de la Comisién Ejecutiva.

En consecuencia, el Consejo eslima que ha observado sustancialmente esta recomendacion 42.

43. Que el Consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por la
Comisién Delegada y que todos los miembros del Consejo reciban copia de las actas de las sesiones de la
Comision Delegada.

Explique
De los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por la Comision Ejecutiva en cada reunién se informa en la siguiente
reunion del Consejo de Adminisiracién. De todas las reuniones de la Comisidn Ejecutiva se levanta acta, que se pone a
disposicién de todos los miembros del Consejo.

44, Que el Consejo de Administracion constituya en su seno, ademas del Comité de Auditoria exigido por la Ley del
Mercado de Valores, una Comision, o dos comisiones separadas, de Nombramientos y Retribuciones.
Que las reglas de composicidn y funcionamiento del Comité de Auditoria y de la Comisién o comisiones de
Nombramientos y Retribuciones figuren en el Reglamento del Consejo, & incluyan las siguientes:
a) Que el Consejo designe los miembros de estas Comisiones, teniendo presentes los conocimientos, aptitudes y
experiencia de los consejeros y los cometidos de cada Comision; delibere sobre sus propuestas e informes; y
anle él hayan de dar cuenta, en el primer pleno del Consejo posterior a sus reuniones, de su actividad y
responder del trabajo realizado;
b} Que dichas Comisiones estén compuestas exclusivamente por consejeros externos, con un minimo de tres. Lo
anterior se entiende sin perjuicio de la asistencia de consejeros gjecutivos o altos directivos, cuando asi lo
acuerden de forma expresa los miembros de la Comisién.
c) Que sus Presidentes sean consejeros independientes.
d} Cwue puedan recabar asesoramiento externo, cuando lo consideren necesario para el desempefio de sus
funciones.

e) Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitira copia a todos los miembros del Consejo.
Ver epigrafes: B.2.2 y B.2.3

Cumple Parcialmente
A tenor de lo previsto en los articulos 16, 17 y 27 del Reglamenlo del Consejo y de la préclica social existente, la Sociedad
cumple con todos los extremos de la recomendacion salvo en lo relativo a la presidencia de la Comisién de Nombramientos y
Relribuciones, que recae en un consejero externo (ni dominical ni independiente).

De todas las reuniones del Comité de Auditoria y de la Comision de Nombramientos y Retribuciones se levanta acta que se
pone a disposicién de todos los miembros del Consejo. Asimismo, de cada reunién del Comité de Auditoria y de la Comisidn de
Nombramientos y Retribuciones se informa en la siguiente reunién del Consejo de Administracién.

45. Que la supervision del cumplimiento de los cédigos internos de conducta y de las reglas de gobierno corporativo

se atribuya a la Comisién de Auditoria, a la Comisidn de Nombramientos, o, si existieran de forma separada, a las
de Cumplimiento o Gobierno Corporative.

Cumple
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48. Que los miembros del Comité de Auditoria, y de forma especial su presidente, se designen teniendo en cuenta
sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestién de riesgos.

Cumple

47. Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcién de auditoria interna que, bajo la supervision del Comité
de Auditoria, vele por el buen funcionamiento de los sistemas de informacién y control interno.

Cumple

48. Que el responsable de la funcidn de auditoria interna presente al Comité de Audiioria su plan anual de trabajo; le
informe directamente de las incidencias que se presenten en su desarrollo; y le someta al final de cada ejercicio un
informe de actividades.

Cumpie

49. Que la politica de control y gestion de riesgos identifique al menos:
a) Los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnoldgicos, financieros, legales, reputacionales...} a los que se
enfrenta la sociedad, incluyendo entre los financieros o econdmicos, los pasivos contingentes y otros riesgos
fuera de balance;
b} La fijacién del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable;
¢) Las medidas previstas para mitigar el impacto de ios riesgos identificados, en caso de que llegaran a
materializarse;
d) Los sistemas de informacion y control interno que se utilizaran para controlar y gestionar los citados riesgos,

incluides los pasivos contingentes o riesgos fuera de balance.
Ver epigrafes: D

Cumple

50. Que corresponda al Comité de Auditoria:

12 En relacién con los sistemas de informacién y control interno:
a) Supervisar el proceso de elaboracién y la integridad de la informacion financiera relativa a la
sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la
adecuada delimitacion del perimetro de consolidacién y la correcta aplicacidén de los criterios
contables.
b) Revisar peridédicamente los sistemas de control interno y gestién de riesgos, para que los
principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente,
c) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna; proponer la seleccion,
nombramiento, reeleccién y cese del responsable del servicic de auditoria interna; proponer el
presupuesto de ese servicio; recibir informacion periddica sobre sus actividades; y verificar que la
alta direccion tiene en cuenia las conclusicnes y recomendaciones de sus informes.
d) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma
confidencial y, si se considera apropiado, anénima las irregularidades de potencial trascendencia,
especialmente financieras y contables, que adviertan en &l seno de la empresa.

2° En relacion con el auditor externo:
a) Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccién y sustitucién del auditor
externo, asi como las condiciones de su confratacion.
b) Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de auditoria y los resultados de
su ejecucion, y verificar que la alta direccién tiene en cuenta sus recomendaciones.
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c) Asegurar la independencia del auditor externo y, a tal efecto:
i) Que la sociedad comunigue como hecho relevante a fa CNMV el cambio de auditor y lo
acompafie de una declaracién sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor
saliente y, si hubieran existido, de su contenido.
ii) Que se asegurs de que la sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre
prestacion de servicios distintos a los de auditoria, los limites a la concentracion del negocic
del auditor y, en general, las demas normas establecidas para asegurar la independencia de
los auditores;
iii) Que en caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la hubieran
motivado.

d) En el case de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las

auditorias de las empresas que lo integren.
Ver epigrafes: B.1.35, B.2.2, B.2.3 y D.3

Cumple

51. Que el Comité de Auditoria pueda convocar a cualquier empleado o directivo de la sociedad, e incluso disponer
que comparezcan sin presencia de ningin otro directivo.

Cumple

52. Que el Comité de Auditoria informe al Consejo, con caracter previo a la adopcién por éste de las
correspondientes decisiones, sobre los siguientes asuntos sefialados en la Recomendacién 8:
a) La informacién financiera que, por su condicién de colizada, la sociedad deba hacer pablica periédicamente.
El Comité debiera asegurarse de que las cuentas intermedias se formulan con los mismos criterios contables que
las anuales y, a tai fin, considerar la procedencia de una revision limitada del auditor externo.
b) La creacién ¢ adquisicién de participaciones en entidades de propésito especial o domiciliadas en paises o
territorios que tengan la consideracidén de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u
operaciones de naturaleza analoga gue, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.
¢) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcidén de informe previo haya sido atribuida a otra Comisién de

las de supervision y control.
Ver epigrafes: B.2.2 y B.2.3

Cumple

53. Que el Consejo de Administracién procure presentar las cuentas a ta Junta General sin reservas ni salvedades
en el informe de auditoria y que, en los supuestos excepcionales en que existan, tanto ef Presidente del Comité de
Auditoria como los auditores expliguen con claridad a los accionistas el contenido y alcance de dichas reservas o

salvedades.
Ver epigrafe: B.1.28

Cumple

54. Que la mayoria de los miembros de la Comision de Nombramientos -o de Nombramientos y Retribuciones, si

fueran una sola- sean consejeros independientes.
Ver epigrafer B.Z,1

Explique
La Comisién de Nombramientos y Relribuciones estd conformada por dos consejeros dominicales, un independiente y un
externo {ni dominical, ni independiente}. La Sociedad considera que la indicada Comisién realiza su lahor de un modo correcto
y satisfaciorio
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55. Que correspondan a la Comisidn de Nombramientos, ademas de las funciones indicadas en las
Recomendaciones precedentes, las siguientes:
a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Censejo, definir, en consecuencia,
las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante, y evaluar el tiempo y
dedicacion precisos para que puedan desempefar blen su cometido.
b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesion del Presidente y del primer ejecutivo
¥, @n su caso, hacer propuestas al Consejo, para que dicha sucesion se produzca de forma ordenada y bien
planificada.
¢) Informar los nombramientos y ceses de allos directivos que el primer ejecutivo proponga al Consejo.
d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género sefialadas en la Recomendacion 14 de este
Codigo.

Ver epigrafe: B.2.3
Cumple

56. Que la Comision de Nombramientos consulte al Presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, especialmente
cuando se trate de materias relativas a ios consejeros ejecutivos.
Y que cualquier consejero pueda solicitar de la Comision de Nombramientes que tome en consideracion, por si
los considerara idoneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de consejero.

Cumple

57. Que corresponda a la Comisién de Retribuciones, ademas de las funciones indicadas en las Recomendaciones
precedentes, las siguientes:
a) Proponer al Consejo de Administracién:
i} La politica de retribucién de los consejeros y altos directivos;
iy La retribucién individual de los consejeros ejecutivos y las deméas condiciones de sus contratos.
iii} Las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos.

b) Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por fa sociedad.
Var epigrafes: B.1.1I4 y B.2.3

Cumple

58. Que la Comision de Retribuciones consulle al Presidente y al primer ejeculivo de la sociedad, especialmente
cuando se trate de materias relativas a los consejeras ejecutivos y altos directivos.

Cumple

G - OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

Si considera que existe alglin principio o aspecto relevante relativo a las practicas de gobierno corporativo aplicado
por su sociedad, que no ha sido abordado por el presente Informe, a continuacion, mencione y explique su
contenido.

1. ACLARACIONES PARTICULARES SOBRE DISTINTOS APARTADOS DEL INFGRME

APARTADO A2
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Las variaciones en las participaciones recogidas tanto en el cuadro A.2 como en el A.3 derivan de la suscripcion de la
ampliacion de capilal efectuada en marzo de 2010 (segin folleto registrado el 4 de marzo de 2010).

APARTADO A3

El presenle informe tiene por objeto la estructura de la propiedad del capital social al cierre del ejercicio 2010. Por ello, no se
han reflejado en el apartado A.3 las adquisiciones o enajenaciones posteriores al cierre del ejercicio.

En relacién con los derechos que Retos Operativos XXI, S.L. posee sobre acciones de la Sociedad, ha de sefalarse que los
5.460.391 derechos que se declaran corresponden a un instrumento financiero adquirido por Retos Operativos XXI, S.L. que
consiste en la venta de cuatro "put” (opcion de venta} por importe de 891.026 acciones, 1.713.512 acciones, 1.142.341
acciones y 1.713.512 acciones, respectivamente, y con liquidacion por enlrega fisica de la accion. Se informa de que dichas
opciones son del tipo “europeo’ y en consecuencia sdlo pueden ser ejercitadas en la fecha de vencimiento. Paor ello, en caso de
gue llegada la fecha de vencimiento la contrapartida del contrato "put’ decidiera vender las acciones, Retos Operativos XXI,
S.L. quedarfa obligada a comprarlas al precio de ejercicio pactado. Dichos instrumentos financieros fueron contratados el 10 de
enero de 2008 y han sido prorrogados, sucesivamente, hasta el 14 de enero de 2011 y hasta el 13 de enero de 2012.

APARTADO A8

En relacién con |a cobertura del nuevo Plan de Incentivoes a largo plazo para el periodo 2010-20185, aprobado por el Consejo de
Administracion el 30 de noviembre de 2010 en sustitucién del Plan de Retribucién Variable para el periodo 2007-2011, con
fecha 14 de octubre de 2010 se firmd una novacion del contrato de prestacion de servicios y de permuta financiera { equity
swap’), suscrito entre ENCE y Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid con fecha 18 de junio de 2008, Esta novacion
tiene por finalidad adaptarto al citado Plan de Incentivos a Largo Plazo, sin alterar la fecha de expiracion inicial del conirato,
fijada en el 30 de junio de 2012.

APARTADOS B.1.11a)yc) y B.1.12

La remuneracién indicada en el apartado B.1.11 a} incluye la relribucién devengada durante el ejercicio en relacion con las
funciones propias de su condicién de miembros del Consejo de Administracion, sus comisiones y comités.

La remuneracion indicada en el apartado B.1.11 ¢} para los consejeros ejecutivos incluye |a relribucién devengada durante el
ejercicio 2010 por el Presidente. Dicha retribucion incluye liquidaciones de gastos correspondientes a ejercicios anteriores,

La remuneracién indicada en los apartados B.1.11 y B.1.12 no incluye la remuneracién devengada por el Consejera Delegado
saliente en virtud de su contrato de arrendamiento de servicios, ni el importe correspondiente a la liquidacién de dicho contrato,
conceplos cuyo importe ha ascendido a un total de 2.462.664 euros.

La remuneracion indicada en el cuadro B.1.12 incluye a D. Luis Aperribay Bilbao y D. Jose Manuel Seoane Garcia, que
causaron baja durante el gjercicio 2010.

Habiendo sido implantado en 2007 el denominado Plan de Retribucién Variable para el periodo 2007-2011, entre cuyos
beneficiarios se encontraba el consejero delegado, el pasado 22 de junio de 2010 la junta general autorizé 1a modificacidn de
dicho plan y delegd en el consejo de administracion las facultades necesarias para poner en practica dicha modificacién, sobre
la base de los principios fundamentales aprobados por la junta. El consejo de administracion aprobé el 30 de noviembre de
2010 el Ptan de Incentivos a Largo Plazo para el periodo 2010-2015, que modifica y susfituye al Plan de Retribucién Variable
para el periodo 2007-2011.

El nuevo consejero delegado, D. lgnacio de Colmenares y Brunet, se ha incorporado con efectos desde el 1 de enero de 2011
al Plan de Incentivos a Largo Plazo para el periodo 2010-2015 aprobado por el consejo de administracion de la Sociedad el 30
de noviembre de 2010, con la asignacion maxima de 1.000.000 de opciones prevista en dicho plan.

Esta previsto que antes del 31 de marzo de 2011, el consejo de administracion, previo informe favorable de la comision de

nornbramientos y retribuciones, decida y comunique al consejero delegado el plazo de vigencia durante el que se extendera el
Plan de Incentivos a Largo Plazo 2010-2015, y fije el namero maximo de opciones susceptibles de serle concedidas durante
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cada gjercicio de vigencia.

APARTADO B.1.39

Los auditores de cuentas de la Sociedad han auditado, ademas de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al
ejercicio 2010, las de sociedades pertenecientes a su grupo que tienen obligacién de ser auditadas.

APARTADO B.1.40

Las participaciones de D. Juan Luis Arregui Ciarsolo y D. Fernando Abril-Martorell en el capital de la sociedad Foresta Capital,
3S.L. son indirectas

D. Javier Arregui Abendivar, persona fisica representante del consejero Retos Operativos XX|, S.A., es también representante
persona fisica del Administrador Unico de la sociedad Foresta Capital, S.L. No obstante, D. Javier Arregui Abendivar, no tiene
participacién en el capital de Foresta Capital, S.L.

D. José Carlos del Alamo Jiménez es tilular de un 0,1% del capital social de la sociedad Diel Silex Biomasa S.L. {filial de
Tecnoma Energia Sostenible S.A.)

APARTADOS B.21yB.23

Por acuerdo del consejo de administracidon de 28 de septiembre de 2009 se creé la Comisién de Desarrollo de Planes
Forestales Terriloriales que estd compuesta por los siguientes miembros:

Nombre Cargo Tipologia

DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO PRESIDENTE EJECUTIVO

DON IGNACIO DE COLMENARES Y BRUNET VOCAL EJECUTIVO
NORTERA PATRIMONIAL SL VOCAL DOMINIGAL
ATALAYA INVERSIONES SL VOGAL DOMINICAL

DON PEDRO JOSE LOPEZ JIMENEZ VOCAL DOMINICAL

D. PEDRO BARATO TRIGUERO VOCAL INDEPENDIENTE
DOMN CARLOS DEL ALAMO JIMENEZ VOCAL INDEPENDIENTE

Par acuerdo del consejo de administracidon de 28 de septiembre de 2008 se reguld la organizacion y funcionamiento de la
Comision de Desarrollo de Planes Forestales Territoriales, cuya breve descripcién es la siguiente:

(a} Composicién: estard integrada por un maximo de seis consejeros, entre los que estardn el Presidente y el Consejero
Delegado de la Saciedad. Su presidente sera el del Consejo de Administracién, siendo el Consejero Delegado quien sustituird
al Presidente en caso de ausencia de éste. La Comision podra designar un secrelario de entre sus miemhras o solicitar que
dicha funcién la desempefie cualquiera de los direclivos de la Socledad que asista a sus reuniones.

{b) Competencias: sin perjuicio de otros cometidos que pueda asignarle el Consejo, la Comisién de Desarrollo de Planes
Forestales Temitoriales sera compelente para informar, asesorar, colaborar y hacer propuestas en las siguientes materias, y

cualesquiera ofras relacionadas con ellas:

{i) Eslablecimiento de la estrategia global de actuacién de la Sociedad en materia de promocion de la ordenacién territorial
forestal y su desarrollo en los diferentes ambitos territoriales en que pretenda operar.

(ii) Procesos de elaboracién, modificacion o impulso, en su caso, de Planes forestales territoriales de las diferentes
Comunidades Auténomas donde opere la compaiiia.

(iliy Relacion institucional con las diferentes autoridades compelentes y en particular con las autondmicas y lacales para impulsar
la gestion forestal de la companiia
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(iv) Desarrollo de experiencias pilotos en materia de cooperacion yfo conceniracién de prapiedades o de gesliin de masas
forestales

{c) Funcionamiento: la Comision de Desarrollo de Planes Forestales Territoriales se reunira cada vez que a juicio del Presidente
de la Comisién o cualquiera de sus miembros resulte conveniente para el buen desempeno de sus funciones. Podra asistir a las
sesiones de la Comisidn, con voz pero sin voto, cualguier persona de la Compafila o ajena a ésta que sea requerida para ello.
De las actuaciones realizadas se dara cuenta al Consejo de Administraciéon mediante informes periédicos que detallen los
avances de los planes de frabajo establecidos.

La Comision de Desarrollo de Planes Forestales Territoriales se constituye en principio con vocacidn de actuar con caracter
puniual y temporal en relacion con los planes forestales que la compafiia quiere desarrollar en los dambitos ferritoriales donde
pretende operar. Por esta razén, y dada su interinidad inicial, no se ha considerade oportuno Incorperar en este momento al
Reglamento del Consejo de Administracion la regulacién de la Comision de Planes Forestales Territoriales antes acerdada; no
obstante, dicha regulacién podra incluirse en el futuro a la vista del desarmrollo y continuidad de la actividad de la Comision.

Durante el ejercicio 2010, 1a Comision ha celebrado 2 reuniones.

APARTADO E.1

De acuerdo con el articulo 29 de los Estatutos Sociales, los qudrum estatutarios no se diferencian del régimen previsto en la
LSA. Asi, la Junta General quedard validamenle constituida en primera convocatoria cuando los accionistas presentes o
representados posean al menos el 25% del capital suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria serd valida la
constitucidn de la Junta cualquiera que sea el capital concurrente a la misma.

No obstante, para que la Junta General Ordinaria o Extraordinaria pueda acordar validamente la emisién de obligaciones, el
aumento o la disminucién del capital, |a fransformacion, fusién, escision o disolucién de la Sociedad y, en general, cualquier
modificacién de los Estatutos Sociales, sera necesaria en primera convocatoria, la concurrencia de accionistas presenles o
representados que posean, al menos, el cincuenta por ciento del capital suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria
sera suficiente la concurrencia del veinticince por ciento de dicho capital. Cuando concurran accionistas que representen menos
del cincuenta por ciento del capital suscrito con derecho a voto, los acuerdos a que se refiere este parrafo sélo podran
adoptarse vdlidamente con el voto favorable de los dos tercios del capital, presente o representado, en la Junta.

APARTADOE.2

De acuerdo con lo previsto en los Estatutos (articulo 35.4), v en el Reglamento de la Junta (articulo 27) la mayoria necesaria
para aprobar un acuerdo requerira el voto favorable de la mitad mas uno de los accionistas con derecho a voto, presentes o
representados en la Junta (salvo que los Estatutos -véase E.{1 - o la ley estipulen una mayoria superior), confiriendo a cada
accion un vole, Todo ello sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 26, apartado 3, cuarto parrafo, del Reglamento de la Junta
General que dispone que para la adopcion de acuerdos relativos a asunlos no comprendidos en el orden del dia, no se
consideraran como acciones concurrentes presentes, ni tampoco representadas, las de aquellos accionistas que hubieren
participado en la Junta a través de medios de votacion a distancia. Para la adopcion de alguno de los acuerdos a que se refiere
el articulo 114.1 de la Ley del Mercado de Valores, no se consideraran como representadas, ni tampoco como presentes,
aquellas acciones respecto de las cuales no se pueda ejercitar el derecho de volo por aplicacién de lo establecido en dicho
precepto.

APARTADOE 9

Conforme se prevé en los Estatutos (articulo 30.1) y el Reglamento de la Junta (articulo 11.1), podran asistir a la Junta General
todos los accionistas de la Sociedad, siempre que sus acciones figuren inscritas a su nombre en los correspondientes reglstros
contables ¢on cinco dias de antelacion a la fecha en que haya de celebrarse la Junta. Para ejercitar su derecho de asistencia, el
accionista debera proveerse de la correspondiente tarjeta de asistencia, hasta dos dias antes de la fecha de la Junta, en la
forma que sefiale el anuncio de convocatoria. Asimismo, todo accionista que tenga derecho de asislencia podra hacerse
representar en la Junta General por medio de otra persona; la representacidn debe conferirse por escrito (en soporte papel o
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electrdnico) y con caracter espedcial para cada Junta (articulo 31.1 de los Estatutos Sociales y articulo 10.1 Reglamento de la
Junta). La represeniacion es siempre revocable. La asistencia a la Junta del representado, ya sea fisicamente o por haber
emitido el voto a distancia, supone la revocacion de cualquier delegacion, sea cual fuere la fecha de ésta (artlculo 31.2 de los
Estatutos Sociales y articulo 10.2 Reglamento de la Junta).

Dentro de este apartade podra incluirse cualquier otra informacian, aclaracién ¢ matiz, relacionados con los
anteriores apartados del informe, en la medida en que sean relevantes y no reiterativos.

En concreto, indique si la sociedad esta sometida a legislacién diferente a la espaniola en materia de gobierno
corporalivo y, en su caso, incluya aquella informacidn que esté obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en
el presente informe.

Definicion vinculante de consejero independiente:

Indique si alguno de los consejeros independientes tiene o ha tenido alguna relacién con la sociedad, sus accionistas
significativos o sus directivos, que de haber sido suficientemente significativa o importante, habria determinado que ef
consejero no pudiera ser considerado como independiente de conformidad con la definicién recogida en el apartado 5 del
Cadigo Unificado de buen gobierno:

NO

Fecha y firma:

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el Consejo de Administracion de la sociedad, en su
sesion de fecha

28/02/2011

Indique si ha habido Consejeros que hayan volado en contra o se hayan abstenido en relacién con la aprobacién del
presente Informe.

NO
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Las cuenias anuales y ef informe de gestién consolidados del ejercicio 2010 de Grupc Empresarial ENCE
y sociedades dependientes, elaboradas conforme a NIIF adoptadas per fa Union Europea, han sido formutados
por los Administradores de Ja Sociedad Dominante el 28 de febrerc de 2011 y se identifican por ir extendidas en
62 hojas de papel ordinario las cuentas anuales (numeradas de la 1 a la 5 los estados financieros y dela 1 a la
57 la memoria consolidada explicativa), 9 hojas el inferme de gestion {(numeradas de la 1 a la 9) y
adicionalmente, como anexg al informe de gestion, el informe anual de gobierno corporativo, extendido en 70
hojas numeradas de la 1 a la §§. La totalidad de Ias hojas anteriormente descritas, han sido firmadas por el
Secretario del Consejorfirmando en esta dltima hoja todos los Consejeros que son:

|
D. Juan Luis Arregui Cirsolo D. ianacio de Colmenarés v Brunet
D. Javier Echemque Landiribar D”José Carlos de Alamo Jiménez

D. Jose Guiiérmo Zubig/Suinea D. Gustavo Matias Clavero
D. Pascual Fernandez Martinez D. Pedro Baratoiiduero
. José Manuel Serra Périd| ATALAYA DE INVERSIONES, SRL. -
: representada por D.\Gonzdlo Suaréz Martin

|
RETOS OPERATIVOS XX}/ S.A] ' NORTEN RIMONIAL, S.L..
representada pog D. Javi i repr ada por D. Jes(s Ruano Mochales
Abendivar, |
D/P¢dro José Lopez Jiffénez| D. Fernando Abril-Martorell Hernandez






