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HECHO RELEVANTE
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Adjunto se remite ejemplar de las Cuentas Anuales y el Informe de Auditoria de
IBERPAPEL GESTION, S.A., asi como las Cuentas Anudles del Grupo Consolidado,
comespondiente al gjercicio 2010, Cuentas, que se someteran a la aprobacién
de la Junta General Ordinaria de Accionistas.

Lo que se fraslada a los efectos oportunos

I

Fdo. Joaquin Manso Ramén

Secretario del Consejo de Administracion.

IBERPAPEL GESTION, S.A.
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
Alos Accionistas de Iberpapel Gestion, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Iberpapel Gestion, S.A., que comprenden el balance al 31 de
diciembre de 2010, 1a cuenta de pérdidas y ganancias, el 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 son responsables de la formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad (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 opinién 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 Espana, que requiere €l examen, mediante la realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales 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 del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Iberpapel Gestién, 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 fecha, de conformidad eon el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, 1a evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de 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 parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
paftir de los registros contables de la Sociedad.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

/

Mar\Gallardo
Socio — Auditor de Cuentas

4 de marzo de 2011

PricewaterhouseCoopers Auditores, S5.L., Paseo de la Castellana, 43, 28046 Madrid , Espafia
T: +34 915 684 400 F: +34 913 083 566, www.pwe.com/es

R. M. Madrid, hoja B7 250-1, falio 75, tomo 9.267, libro 8.054, secaidn 3. Inscrila. en el R QO A C con el numero 50242 - CIF: B-73 031290
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IBERPAPEL GESTION, S.A.

Cuentas Anuales e Informe de Gestiéon de 2010

El Consejo de Administracién de la Sociedad Iberpapel Gestién, S.A. en fecha 25 de Febrero de
2011, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 253 de la Ley de Sociedades
de Capital y del articuio 37 del Cédigo de Comercio, procede a formular las cuentas anuales y el
informe de gestion del ejercicio anual terminado el 3| de diciembre de 2010, los cuales vienen
constituidos por los documentos anexos que siguen a este escrito, en papel timbrado numerados
correlativamente del 0)5017843 al 0j5017977.

El Consejo de Administracién

D. ldigo Echevarria Canales

D. Néstor Basterra Larroude

D. Baltasar Errazti Navarro

D. Martin Gonzilez del Valle Chéavarri
D. Ignacio Pefialba Ceberio

D. Ifaki Usandizaga Aranzadi

Dfa. Marfa Luisa Guibert Ucin

D. Gabriel Sansinenea Urbistondo

Madrid, 25 de febrero de 201 1.
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IBERPAPEL GESTION, S.A.

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009
(Expresado en miles de Euros)

Ejercicio finalizado a
31 de diciembre
@Iberpapel Gestion, S.A.
Nota 2010 1009
ACTIVO NO CORRIENTE 46.294 46.006
Inmaovilizado intangible 5 4] 4
inmovilizado material 6 16 19
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo ] 45,934 45.980
Insrrumentos de patrimonio 45.986 45.980
Inversiones financieras a largo plazo 7 3 3
Otros activos financieros 3 3
Activos por impuesto diferido I5 248
ACTIVO CORRIENTE 29.528 22.097
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 173 71
Activos por impuesto corriente 173 7l
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo B 29.264 21.934
Créditos a empresas 2].264 21.934
Otros actvos financieros 8.000
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 10 %1 92
TOTAL ACTIYVO 75.822 68.103
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IBERPAPEL GESTION, S.A.

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009
(Expresado en miles de Euros})

Ejercicio finalizado a
31 de diciembre
.
@Iberpapel Gestidn, S.A.
Nota 2010 2009
PATRIMONIO NETO

Fondos propios 75.196 67.654
Capital I 6.980 6.980
Prima de emisién I 25.431 27.104
Reservas 12 35128 29.90|
Acciones y participaciongs en patrimonio propias I (5.189) (1.556)
Resultado del ejercicio 13 12.848 6.148
Dividendos a cuenta 13 {923)
PASIVO CORRIENTE 626 449
Deudas a corto plazo 14 548 245
Otros pasivos financieros 565 245
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 14 61 104
Acreedores varios 4 8
Orras deudas con las Administraciones Publicas 57 196
TOTAL PASIVO 75.822 68.103
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IBERPAPEL GESTION, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009
(Expresada en miles de Euros)

Ejercicio finalizado a
31 de diciembre
4
leerpapel Gestion, S.A.
Nota 2010 2009
QOPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de negocios 16 14.290 7.220
Dividendos de participaciones en empresas del grupo ré 13.532 5.937
Intereses de préstamos en empresas del grupo 16 408 615
Prestaciones de servicios 350 668
Gastos de personal 18 {626) (4186)
Sueldos, salarios y asimilados (558) (364)
Cargas sociales 68) (52}
Otros gastos de explotacién (1.047) (558)
Servicios exteriores (1.044) {556)
Tributos (3) 2)
Amortizacién del inmaovilizado (an (14)
RESULTADO DE EXPLOTACION 12.600 6,232
Ingresos financieros
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 12.600 6.232
Impuestos sobre beneficios 17 248 (84)
RESULTADO DEL E)JERCICIO PROCEDENTE DE LAS 12848 6.148
OPERACIONES CONTINUADAS ’
OPERACIONES INTERRUMPIDAS
RESULTADOQ DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE LAS OPERACIONES INTERRUMPIDAS
NETO DE IMPUESTOS
RESULTADO DEL EJERCICIO 12.848 6.148
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IBERPAPEL GESTION, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE
A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE
2010'Y 2009

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOQCIDOS {Expresado en miles de Euros)

Ejercicio finalizado a
31 de diciembre
./
&S Iberpapel Gestion, S.A.
010 200%
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 12.848 6.148
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 12.848 6.148
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IBERPAPEL GESTION, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009 (Expresado en miles de Euros)

Ejercicio finalizado
a 31 de diciembre
at
&S Iberpapel Gestidn, S.A.
Nota 2010 2009
FLUJOS DE EFECTIVO BE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 18 5.362 2.787
Resuitado del ejercicio antes de impuestos 12.600 6.232
Ajustes del resuitado (13.923) (6.538)
Cambios en el capital corrientce {7.255) (3.418)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacidn 13.940 6.511
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 19 (57) (6)
Pagos por inversiones (57) (6)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 20 (5.306) (2.856)
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio {3.633) (87)
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (1.673) (2769)
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO
AUMENTO I{DISHINUCION) NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTE (1) (75)
Efectivo o equivalentes a| inicio del ejercicio 92 167
Efectivo ¢ equivalentes al final del ejercicio 91 92

ikl
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IBERPAPEL GESTION, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2010
{Expresada en miles de Euros)

I. Informacion general

La Sociedad Iberpapel Gestidn, S.A. es una entidad mercantil constituida el dia 21 de julio de 1997
ante el notario de Madrid D. Juan Carlos Caballeria Gémez, con el n° 2.427 de su protocolo. La
Sociedad esta inscrita en el Registro Mercantil de Guiptizcoa, en el tomo 1.910, libro O, folio 43,
seccién 8, hoja SS 19511, y con domicilio social en San Sebastian, Avenida Sancho el Sabio 2 y
C.LF. n® A-21248893.

El objeto social de Iberpapel Gestidn es:

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

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

¢) La suscripcidn, adquisicion derivativa, tenencia, disfrute, administracidn, compraventa o
enajenacién de valores mobiliarios y participaciones sociales, con exclusion de las actividades
reguladas por la Ley 46/84 y de aquéilas sujetas a normativa especifica propia.

2. Bases de presentacion
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad y se
presentan de acuerdo con la legislacidn mercantil vigente y con las normas establecidas en el Plan
General de Contabilidad aprobado mediante Real Decreto 1514/2007 y las modificaciones
incorporadas a éste mediante Real Decreto 11592010, con objeto de mostrar {a imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad, asi como la veracidad de
los flujos de efectivo incorporados en el estado de flujos de efectivo.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, los balances de

situacion, las cuentas de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el
estado de flujos de efectivo y esta memoria, estan expresadas en miles de euros.

12
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b)  Informacién comparativa de las cuentas anuales 2010 como consecuencia del Real Decreto
1159/2010.

Conforme a lo dispuesto en la disposicion Transitoria quinta del Real Decreto 1159/2010 la
Sociedad ha optado por considerar las presentes cuentas anuales 2010 como iniciales a los efectos
de su comparabilidad y aplicaciéon del principio de uniformidad. Consecuentemente, las cifras
comparativas relativas al ejercicio anterior no han sido objeto de adaptacién a los nuevos criterios.
No obstante lo anterior, dado que los cambios introducidos por el mencionado Real Decreto no
aplican a la Sociedad, su incorporacién no afecta ni a la comparabilidad ni a la uniformidad de las
presentes cuentas.

c)  Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

La preparacién de las cuentas anuales exige el uso por parte de la Sociedad de ciertas
estimaciones y juicios en relacién con el futuro que se evalian continuamente y se basan en la
experiencia historica y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen
razonables.

Las estimaciones contables resuitantes, por definicion, raramente igualaran a los correspondientes
resultados reales.

d)  Agrupacién de partidas

A efectos de facilitar la comprension del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado
de cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo, estos estados se presentan de
forma agrupada, recogiéndose los andlisis requeridos en las notas correspondientes de la
memoria.

e)  Cuentas anuales consolidadas

La Sociedad es dominante de un grupo de Sociedades de acuerdo con el Real Decreto 1159/2010
del 17 de septiembre, por lo que esti obligada a presentar cuentas anuales consolidadas, que han
sido preparadas de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)
adoptadas para su utilizacion en la Unién Europea y aprobadas por los reglamentos de la
Comision Europea y que estin vigentes a 3| de diciembre de 2010. Los Administradores han
formulado en fecha 25 de Febrero de 201 | dichas cuentas anuales consolidadas por separado, que
muestran un beneficio neto consolidado de 22.639 miles de euros y unos fondos propios,
excluidos los beneficios netos del ejercicio, de |168.160 miles de euros.

13
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3. Criterios contables
3.1. Inmovilizado intangible
a)  Aplicaciones informaticas

Las licencias para programas informéticos adquiridas a terceros se capitalizan sobre la base de los
costes en que se ha incurrido para adquirirlas y prepararlas para usar el programa especifico.
Estos costes se amortizan durante sus vidas (tiles estimadas a cuatro afios.

Los gastos relacionados con el mantenimiento de programas informaticos se reconocen como
gasto cuando se incurre en ellos. Los costes directamente relacionados con la produccién de
programas informaticos Unicos e identificables controlados por la Sociedad, y que sea probable
gue vayan a generar beneficios econémicos superiores a los costes durante mas de un afio, se
reconocen como activos intangibles. Los costes directos incluyen los gastos del personal que
desarrolla los programas informaticos y un porcentaje adecuado de gastos generales.

Los costes de desarrollo de programas informaticos reconocidos como activos se amortizan
durante sus vidas utiles estimadas (que no superan los cuatro afios).

3.2. Inmovilizado material

Los elementos del inmovilizado material se reconocen por su precio de adquisicion o coste de
produccién menos la amortizacién acumulada y el importe acumulado de las pérdidas
reconocidas.

El importe de los trabajos realizados por la empresa para su propio inmovilizado material se
calcula sumando al precio de adquisicion de las materias consumibles, los costes directos o
indirectos imputables a dichos bienes.

Los costes de ampliacién, modernizacion o mejora de los bienes del inmovilizado material se
incorporan al active como mayor valor del bien exclusivamente cuando suponen un aumento de
su capacidad, productividad o alargamiento de su vida util, y siempre que sea posible conocer o
estimar el valor contable de los elementos que resultan dados de baja del inventario por haber
sido sustituidos.

Los costes de reparaciones importantes se activan y se amortizan durante la vida uatil estimada de

los mismos, mientras que los gastos de mantenimiento recurrentes se cargan en la cuenta de
pérdidas y ganancias durante el ejercicio en que se incurre en ellos.

14
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La amortizacién del inmovilizado material, con excepcion de los terrenos que no se amortizan, se
calcula sistematicamente por el método lineal en funcidn de su vida (til estimada, atendiendo a la
depreciacién efectivamente sufrida por su funcionamiento, uso y disfrute. Las vidas utiles
estimadas son:

Afos de vida (il estimada

Equipos para procesos de informacion ' 4 afios

El valor residual y la vida util de los activos se revisa, ajustindose si fuese necesario, en la fecha de
cada balance.

Cuando el valor contable de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su valor se
reduce de forma inmediata hasta su importe recuperable (Nota 3.3.).

Las pérdidas y ganancias por la venta de inmovilizado material se calculan comparando los
ingresos obtenidos por la venta con el valor contable y se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

3.3. Pérdidas por deterioro del valor de los activos no financieros

Los activos intangibles que tienen una vida qtil indefinida, como es el caso del fondo de comercio,
no estan sujetos a amortizacion y se someten anualmente a pruebas de pérdidas por deterioro del
valor. El resto de los activos no financieros se someten a pruebas de pérdidas por deterioro
siempre que algin suceso o cambio en las circunstancias indiquen que el valor contable puede no
ser recuperable. Se reconoce una pérdida por deterioro por el exceso del valor contable del
activo sobre su importe recuperable, entendido éste como el valor razonable del activo menos
los costes de venta o el valor en uso, el mayor de los dos. A efectos de evaluar las pérdidas por
deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel mds bajo para el que hay flujos de efectivo
identificables por separado (unidades generadoras de efectivo). Los activos no financieros,
distintos del fondo de comercio, que hubieran sufrido una pérdida por deterioro se someten a
revisiones a cada fecha de balance por si se hubieran producido reversiones de la pérdida.

3.4. Activos financieros

a)  Préstamos y partidas a cobrar

Los préstamos y partidas a cobrar son activos financieros no derivados con cobros fijos o
determinables que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en activos corrientes, excepto
para vencimientos superiores a |2 meses desde de la fecha del balance que se clasifican como

activos no corrientes. Los préstamos y partidas a cobrar se incluyen en “Créditos a empresas” y
“Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar” en el balance.
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Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable, incluidos los costes de
transaccion que les sean directamente imputables, y posteriormente a coste amortizado
reconociendo los intereses devengados en funcién de su tipo de interés efectivo, entendido como
el tipo de actualizacion que iguala el valor en libros del instrumento con la totalidad de sus flujos
de efectivo estimados hasta su vencimiento. No obstante lo anterior, los créditos por operaciones
comerciales con vencimiento no superior a un afo se valoran, tanto en el momento de
reconocimiento inicial como posteriormente, por su valor nominal siempre que el efecto de no
actualizar los flujos no sea significativo.

Al menos al cierre del ejercicio, se efectlan las correcciones valorativas necesarias por deterioro
de valor si existe evidencia objetiva de que no se cobraran todos los importes que se adeudan.

El importe de la pérdida por deterioro del valor es la diferencia entre el valor en libros del activo
y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
en ¢l momento de reconocimiento inicial. Las correcciones de valor, asi como en su caso su
reversion, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

b}  Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Se valoran por su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por
deterioro del valor. No obstante, cuando existe una inversién anterior a su calificacion como
empresa del grupo, multigrupo o asociada, se considera como coste de la inversién su valor
contable antes de tener esa «calificacion. Los ajustes valorativos previos contabilizados
directamente en el patrimonio neto se mantienen en éste hasta que se dan de baja.

Si existe evidencia objetiva de que el valor en libros no es recuperable, se efectian las oportunas
correcciones valorativas por la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable,
entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el
valor actual de los flujos de efectivo derivados de la inversién. Salvo mejor evidencia del importe
recuperable, en la estimacién del deterioro de estas inversiones se toma en consideracion el
patrimonio neto de la sociedad participada corregido por las plusvalias ticitas existentes en la
fecha de la valoracion. La correccién de valor y, en su caso, su reversion se registra en la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se produce.

3.5. Patrimonio neto
El capital social estd representado por acciones ordinarias.

lLos costes de emision de nuevas acciones u opciones se presentan directamente contra el
patrimonio neto, COMO Menores reservas.
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En el caso de adquisicion de acciones propias de la Sociedad, la contraprestacion pagada, incluido
cualquier coste incremental directamente atribuible, se deduce del patrimonio neto hasta su
cancelacién, emisién de nuevo o enajenacion. Cuando estas acciones se venden o se vuelven a
emitir posteriormente, cualquier importe recibido, neto de cualquier coste incremental de la
transaccién directamente atribuible, se incluye en el patrimonio neto.

3.6. Pasivos financieros
a) Débitos y partidas a pagar

Esta categoria incluye débitos por operaciones comerciales y débitos por operaciones no
comerciales. Estos recursos ajenos se clasifican como pasivos corrientes, a menos que la Sociedad
tenga un derecho incondicional a diferir su liquidacion durante al menos 12 meses después de la
fecha del balance.

Estas deudas se reconocen inicialmente a su valor razonable ajustado por los costes de
transaccion directamente imputables, registrindose posteriormente por su coste amortizado
segln el método del tipo de interés efectivo. Dicho interés efectivo es el tipo de actualizacién que
iguala el valor en libros del instrumento con la corriente esperada de pagos futuros previstos
hasta el vencimiento del pasivo.

No obstante lo anterior, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a
un afio y que no tienen un tipo de interés contractual se valoran, tanto en el momento inicial
como posteriormente, por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no es significativo.

En el caso de producirse renegociacion de deudas existentes, se considera que no existen
modificaciones sustanciales del pasivo financiero cuando el prestamista del nuevo préstamo es el
mismo que el que otorgd el préstamo inicial y el valor actual de los flujos de efectivo, incluyendo
las comisiones netas, no difiere en mas de un 0% del valor actual de los flujos de efectivo
pendientes de pagar del pasivo original calculado bajo ese mismo método.

3.7. Impuestos corrientes y diferidos

El gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios es el importe que, por este concepto, se devenga
en el ejercicio y que comprende tanto el gasto (ingreso) por impuesto corriente como por
impuesto diferido.

Tanto el gasto (ingreso) por impuesto corriente como diferido se registra en la cuenta de

pérdidas y ganancias. No obstante, se reconoce en el patrimonio neto el efecto impositivo
relacionado con partidas que se registran directamente en el patrimenio neto.
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Los activos y pasivos por impuesto corriente se valorardn por las cantidades que se espera pagar
o recuperar de las autoridades fiscales, de acuerdo con la normativa vigente o aprobada y
pendiente de publicacién en la fecha de cierre del ejercicio.

Los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método del pasivo, sobre las diferencias
temporarias que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus valores en libros. Sin
embargo, si los impuestos diferidos surgen del reconocimiento inicial de un activo o un pasivo en
una transaccion distinta de una combinacion de negocios que en el momento de la transaccién no
afecta ni al resultado contable ni a la base imponible del impuesto no se reconocen. El impuesto
diferido se determina aplicando la normativa y los tipos impositivos aprobados o a punto de
aprobarse en la fecha del balance y que se espera aplicar cuando el correspondiente activo por
impuesto diferido se realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que resuite probable que se
vaya a disponer de ganancias fiscales futuras con las que poder compensar las diferencias
temporarias.

3.8. Prestaciones a los empleados
a) Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la decisién de la
Sociedad de rescindir su contrato de trabajo antes de la edad normal de jubilacién o cuando el
empleado acepta renunciar voluntariamente a cambio de esas prestaciones. La Sociedad reconoce
estas prestaciones cuando se ha comprometido de forma demostrable a cesar en su empleo a los
trabajadores de acuerdo con un plan formal detallado sin posibilidad de retirada o a proporcionar
indemnizaciones por cese como consecuencia de una oferta para animar a una renuncia
voluntaria. Las prestaciones que no se van a pagar en los doce meses siguientes a la fecha del
balance se descuentan a su valor actual.

3.9. Provisiones y pasivos contingentes

Las provisiones para restauracién medioambiental, costes de reestructuracion y litigios se
reconocen cuando la Sociedad tiene una obligacidon presente, ya sea legal o implicita, como
resultado de sucesos pasados, es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para
liquidar la obligacion y el importe se puede estimar de forma fiable. Las provisiones por
reestructuracion incluyen sanciones por cancelacion del arrendamiento y pagos por despido a los
empleados. No se reconocen provisiones para pérdidas de explotacién futuras.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera gque seran
necesarios para liquidar la obligacién usando un tipo antes de impuestos que refleje las
evaluaciones del mercado actual del valor temporal del dinero y los riesgos especificos de la
obligacion. Los ajustes en la provisibn con motivo de su actualizacién se reconocen como un
gasto financiero conforme se van devengando.
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Las provisiones con vencimiento inferior o igual a un afio, con un efecto financiero no significativo
no se descuentan.

Cuando se espera que parte del desembolso necesario para liquidar la provisién sea reembolsado
por un tercero, el reembolso se reconoce como un activo independiente, siempre que sea
practicamente segura su recepcién.

Por su parte, se consideran pasivos contingentes aquellas posibles obligaciones surgidas como
consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacion esta condicionada a que ocurra o no uno o
mas eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad. Dichos pasivos contingentes no
son cbjeto de registro contable presentindose detalle de los mismos en la memoria, si las
hubiera.

3.10. Reconocimiento de ingresos

Los ingresos se registran por el valor razonable de la contraprestacion a recibir y representan los
importes a cobrar por los bienes entregados y los servicios prestados en el curso ordinario de las
actividades de la Sociedad, menos devoluciones, rebajas, descuentos y el impuesto sobre el valor
afadido.

La Sociedad reconoce los ingresos cuando el importe de los mismos se puede valorar con
fiabilidad, es probable que los beneficios econdmicos futuros vayan a fluir a la Sociedad y se
cumplen las condiciones especificas para cada una de las actividades tal y como se detalla a
continuacién. No se considera que se pueda valorar el importe de los ingresos con fiabilidad hasta
que no se han resuelto todas las contingencias relacionadas con la venta. La Sociedad basa sus
estimaciones en resultados historicos, teniendo en cuenta el tipo de cliente, el tipo de transaccion
y los términos concretos de cada acuerdo.

a) Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses se reconocen usando el método del tipo de interés efectivo. Cuando
una cuenta a cobrar sufre pérdida por detericro del valor, la Sociedad reduce el valor contable a
su importe recuperable, descontando los flujos futuros de efectivo estimados al tipo de interés
efectivo original del instrumento, y continda llevando el descuento como menos ingreso por
intereses. Los ingresos por intereses de préstamos que hayan sufrido pérdidas por deterioro del
valor se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo.

b)  Prestacion de servicios
Las prestaciones de servicios se reconocen en el ejercicio contable en el que se prestan estos, por

referencia a la finalizacion de la transaccidon concreta evaluada en base al servicio real
proporcionado como un porcentaje del servicio total a proporcicnar.
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) Ingresos por dividendos

Los ingresos por dividendos se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias
cuando se establece el derecho a recibir el cobro. No obstante lo anterior, si los dividendos
distribuidos procedan de resultados generados con anterioridad a la fecha de adquisicién no se
reconocen como ingresos, minorando el valor contable de la inversion. De acuerdo con la
consulta nimero 2 publicada en el BOICAC n° 79/2009 los dividendos procedentes de
participaciones en capital, y en su caso, de los intereses procedentes de préstamos concedidos
por la sociedad holding se clasifican como parte del importe neto de la cifra de negocios.

3.11. Arrendamientos
a) Cuando la Sociedad es el arrendatario — Arrendamiento operativo

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los riesgos y
beneficios derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos en
concepto de arrendamiento operativo (netos de cualquier incentivo recibido del arrendador) se
cargan en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se devengan sobre una base lineal
durante el periodo de arrendamiento.

3.12. Transacciones en moneda extranjera
a) Moneda funcional y de presentacién

Las cuentas anuales de la Sociedad se presentan en euros, que es la moneda de presentacion y
funcional de la Sociedad.

b}  Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos
de cambio vigentes en la fecha de las transacciones. Las pérdidas y ganancias en moneda
extranjera que resultan de la liquidacién de estas transacciones y de la conversién a los tipos de
cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias, excepto si se difieren en patrimonio neto como
las coberturas de flujos de efectivo cualificadas y las coberturas de inversion neta cualificadas.

3.13. Transacciones entre partes vinculadas
Con caricter general, las operaciones entre empresas del grupo se contabilizan en el momento
inicial por su valor razonable. En su caso, si el precio acordado difiere de su valor razonable, la

diferencia se registra atendiendo a la realidad econémica de la operacién. La valoracién posterior
se realiza conforme con lo previsto en las correspondientes normas.
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4.  Gestion del riesgo financiero
4.1. Facwores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad estin expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado
{incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo del tipo de interés y riesgo de precios), riesgo de
crédito y riesgo de liquidez. El programa de gestién del riesgo global de la Sociedad se centra en la
incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos
sobre su rentabilidad financiera.

La gestion del riesgo estd controlada por el Departamento de Tesoreria de la Sociedad que
identifica, evalia y cubre los riesgos financieros con arreglo a las politicas aprobadas por el
Consejo de Administracién. El Consejo proporciona politicas para la gestion del riesgo global, asi
como para ireas concretas como riesgo de dpo de interés, riesgo de liquidez e inversion del
exceso de liquidez.
a) Riesgo de mercado
(i) Riesgo de tipo de cambio
La Sociedad opera en el ambito nacional y de forma indirecta en el internacional, debido
a que cuenta con participaciones indirectas en compafifas sudamericanas, si bien no
precisa de operaciones de cobertura.
(i) Riesgo de precio
La Sociedad no estd expuesta a riesgos de precios.
(iii) Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo y del valor razonable
La Sociedad tiene concedidos tres créditos a las compafias del Grupo; Papelera
Guipuzcoana de Zicufiaga (12.000 miles de euros), Ibereucaliptos (24.000 miles de
euros) e Iberpapel On Line (60 miles de euros). Los tipos de interés son |,76% para las
dos primeras y 1,92% para la dltima.

b)  Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se gestiona por grupos. El riesgo de crédito surge de efectivo y equivalentes al
efectivo y depdsitos con bancos e instituciones financieras.
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La tabla que se muestra a continuacién muestra los saldos con las contrapartes mas significativas a
la fecha del balance:

2010 2009
Rating
Contraparte S&P FITCH Saldo Saldo
Banco A AA- 42 54
Banco B AA 28 5
Banco C A 7
Banco D A- 14 33

) Riesgo de liquidez

Una gestién prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de efectivo y tener
capacidad para liquidar posiciones de mercado. El Departamento de Tesoreria de la Sociedad
tiene como objetivo mantener la flexibilidad en la financiacién.

La tabla siguiente presenta un andlisis de los pasivos financieros de la Sociedad que se liquidardn
por el neto agrupados por vencimientos de acuerdo con los plazos pendientes a la fecha de
balance hasta la fecha de vencimiento estipulada en el contrato. Los importes que se muestran en
la tabla corresponden a los flujos de efectivo estipulados en el contrato sin descontar. Los saldos
a pagar dentro de |2 meses equivalen a los valores en libros de los mismos, dado que el efecto
del descuento no es significativo.

2010 2009

Menos de | afio Menos de | afio

Ortros pasivos financieros 565 245

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 6l 204
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El detalle y movimiento de las partidas incluidas en “Inmovilizado intangible™ es el siguiente:

Coste

Aplicaciones |Informaticas

Amortizacién acumulada

Aplicacicnes Informiticas

Importe Neto

Coste

Aplicaciones Informaticas

Amortizacién acumulada

Aplicaciones Informaticas

importe Neto

Saldo al Saldo al
31.12.08  Adiciones Traspasos 31.12.09
| 3 14

11 3 14

&) iy (19

&) ()] (19

2 4

Saldo al Saldo al
31.12,09  Adiciones Traspasos 3L.12.10
14 42 56

14 42 56

(10 &) (15)
(10) (5) (15)

4 41

a)  Bienes totalmente amortizados

Al 31 de diciembre de 2010 existen elementos de! inmovilizado intangible con un coste original de
9 miles de euros (2009: 9 miles de euros} que estan totalmente amortizados y que todavia estin

€n uso.
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b)  Bienes adquiridos a empresas del Grupo y asociadas

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 no se ha adquirido inmovilizado intangible a empresas del
Grupo.

) Inmovilizado intangible situado en el extranjero

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la Sociedad no dispone de inmovilizado intangible situado en
el extranjero.

d)  Activos afectos a garantias y restricciones a la titularidad

Al 3| de diciembre de 2010 y 2009 no existen activos intangibles sujetos a restricciones de
titularidad o pignorados como garantias de pasivo.

6. Inmovilizado material

El detalle y movimiento de las partidas incluidas en “Inmovilizado material” es el siguiente:

Saldo al Saldo al
Coste 31.12.08 Adiciones Retiros Traspasos 31.12.09
Equipos proceso informacién 81 3 84
Otro inmovilizado 3 3
84 3 87

Amortizacion acumulada
Equipos proceso informacion (52) (3 (65)
Otro Inmovilizado (3) 3)
_(55) 3y (68)
Importe Neto 29 19
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Saldo al Saldo al
Coste 3L.12.09 Adiciones Retiros Traspasos 311210
Equipos proceso informacion 84 7 9l
Ortro Inmovilizado 3 2 g
87 9 96

Amortizacién acumulada
Equipos proceso informacion {65) (12) 77
Otro Inmovilizado (3 (3)
(68) (12) (80)
Importe Neto 19 16

a) Bienes totalmente amortizados

Al 31 de diciembre de 2010 existen elementos del inmovilizado material con un coste original de
50 miles de euros (2009: 36 miles de euros) que estin totalmente amortizados y que todavia
estin en uso.

b)  Bienes bajo arrendamiento operativo

En la cuenta de pérdidas y ganancias se han incluido gastos por arrendamiento operativo
correspondientes al alquiler de maquinaria por importe de 4 miles de euros (2009: 4 miles de
euros).

) Bienes adquiridos a empresas del Grupo y asociadas

Al 3| de diciembre de 2010 y 2009 no se ha adquirido inmovilizado material a empresas del
Grupo.

d)}  Inmovilizado material situado en el extranjero

Al 3| de diciembre de 2010 y 2009, la Sociedad no dispone de inmovilizado material situado en el
extranjero.
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Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 no existen activos materiales sujetos a restricciones de

titularidad o pignorados como garantias de pasivo.

f) Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2010 y 2009 no se han revalorizado ni revertido correcciones valorativas

por deterioro para ningln inmovilizado material individual.

7. Andlisis de instrumentos financieros

7.1.  Andlisis por categorias

El valor en libros de cada una de las categorias de instrumentos financieros establecidas en la
norma de registro y valoracién de “Instrumentos financieros”, excepto las inversiones en el
patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas (Nota 8), es el siguiente:

Orros activos financieros (Nota 9)

Activos por impuesto corriente

Créditos a corto plazo a empresas del grupo (Nota 9)
Onrros activos financieros

Efectivo y otros liquidos equivalentes

Activos financieros a largo plazo

Otros

2010 2009
3 3
3 3

Activos financieros a corto plazo

Otros
2010 2009
173 71
21.264 21.934
8.000
91 9
219.528 22,097
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Pasivos financieros a corto plazo
Otros
2010 2009
Débitos y partidas a pagar {Nota |4) 626 449
626 449

7.2, Analisis por vencimientos

Los importes de los instrumentos financieros con un vencimiento determinado o determinable
clasificados por afio de vencimiento son los siguientes:

Activos financieros

2011 Anos 2010 Afios
Posteriores Posteriores
Otros activos financieros 3 3
Créditos a corto plazo a empresas del grupo {Nota 9) 2].264 21.934
Otros activos financieros 8.000
29.264 3 21.934 3

Pasivos financieros

Afos Afios
2011 Posteriores 2010 Posteriores
Otros pasivos financieros 565 245
Acreedores varios 4 8
Otras deudas con Administraciones Piblicas 57 196
626 44¢9
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7.3, Calidad crediticia de los activos financieros

La calidad crediticia de los activos financieros que todavia no han vencido y que tampoco han
sufrido pérdidas por deterioro se puede evaluar en funcién de la clasificacion crediticia (“rating”)
otorgada por organismos externos o bien a través del indice histérico de créditos fallidos.

2010 2009
Cuentas a cobrar
Administraciones plblicas 173 71
Total cuentas a cobrar 173 71
2010 2009
Caja en bancos y depdsitos bancarios a corto plazo
Rating
Contraparte S&P FITCH
Banco A AA. 42 54
Banco B AA 28 5
Banco C A 7
Banco D A 14 33
bd| 912

Ninguno de los activos financieros pendientes de vencimiento ha sido objeto de renegociacion
durante el ejercicio.
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8. Participaciones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas

a)  Participaciones en empresas del Grupo

Al 3| de diciembre de 2010 y 2009 las participaciones en empresas del Grupo han sido las

siguientes:

Fraccidon de capital Derechos de voto
Nombre y domicilio Forma Actividad Directo Indirecto Directo Indirecto
juridica % % % %
Dristribuidora Papelera
Madrid (Espafia) S.A. Comercializadora mayorisca de papel 10¢ 100
Moliner, Dominguez y Cia.
Barcelona (Esparia) SA, Comercializadora mayorrsta de papel 100 100
Ibereucaliptos
La Palma del Condado
(Espafia) SA Repablacién y aprovechamiento forescal 100 100
Papelera Guipuzcoana de
Zicufiaga Fabricacidn, transformacidn y
Hernani {Espaia) SA comerciabzacién de papel. 100 100
Central de Sumninistros de
Artes Grificas Papel
Madrid (Esparia} SA. Comercializadora mayorista de papel 100 100
Iberbarna Papel
Barcelona (Espaiia} S.A, Comercializadora mayorista de papel 100 100
Zicuimex France
Hendaya (Francia) SARL Promocion de exportaciones 100 100
Zicupap
San Sebastidn (Espaiia) SA. Promocian de exportaciones 100 100
Iberpapel On Line (1}
San Sebastidn (Espafia) SL Comercializadora mayorisca de papel 100 100
Copaimex
San Sebastidn (Espania) S.A. Promocién de exportaciones 100 100
Iberpapel Argentina
Coldn {Rep, Argentina) S.A Repoblacidn y aprovechamiento forestal 100 100
Papeteries de 'Atlantique Alquiler de bienes muebles e inmuebles,
Hendaya {Francia) SA sociedad en liquidacion. 99,99 99,99
Los Eucaliprus
Paysandd (Uruguay) SA, Repoblacién y aprovechamiento forestal 100 100
Sarnakil
Monrtevideo {Uruguay) S.A, Comertializadora de madera 100 100
G. Gil
Coldn (Rep. Argentina) S.A, Comercializadora de madera 100 100
Nueva Andalucia
Montevideo (Uruguay) SR.L Repoblacién y aprovechamiento foresal 100 100
(1) Constituida el 28 de julio de 2010

Ninguna de las empresas del Grupo en las que la Sociedad tiene participacién cotiza en Bolsa,
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Los importes del capital, reservas, resultado del ejercicio 2009 y otra informacién de interés,
segun aparecen en las cuentas anuales individuales de las empresas, son como sigue:

Sociedad
Distribuidora Papelera, S.A.

Moliner, Dominguez y Cia.,5.A.

Ibereucaliptos, S.A

Papelera Guipuzcoana de Zicudaga, 5.A.

Central de Suministros de Artes Grificas

Papel, S.A
Iberbarna Papel, S.A

Zicuimex FRANCE, S.AR.L

Zicupap, S.A.

Copaimex, S.A

lberpapel Argentina, S.A
Papeteries de I'Atlantique, S.A
Los Eucaliptus, S.A

Samakil, S.A.

G.Gil S.A

MNueva Andalucia, S.R.L

Directo

%
100

100

100

100

100

100

160

100

Indirecto
% Capital
60
60
9.300
46,277
60
60
8
60
100 475
100 [2.616
99.99 37
100 17.809
160 1.052
100 4.098

Reservas

Y

Otros

438
540
11.033
86.715
424
329
79

53

8l
(529)
151

2.642

(40)

Resultado

ejercicio

3
(70)
1419

5.505

21
{3

(468)

(1)

114

Valor

contable

enla Dividendos

matriz recibidos

212

60

3993

41.516 5700

60 100

&0 41

60 26

475

3916

37

19.913

961

3.971
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Los importes del capital, reservas, resultado del ejercicioc 2010 y otra informacién de interés,
seglin aparecen en las cuentas anuales individuales de las empresas, son como sigue:

Sociedad

Distribuidora Papelera, S.A.
Moliner, Dominguez y Cia.S.A

Ibereucalipros, S_A.

Papelera Guipuzcoana de Zicuiaga, S.A

Central de Suministros de Artes Grificas

Papel, 5.A
Iberbarna Papel, 5.A.

Zicuimex FRANCE, S.ARL
Zicupap, S.A

|berpapel On Line, S.L.

Copaimex, S.A

Iberpapel Argentina, S.A.
Papeteries de [Atlantique, $.A.
Los Eucaliptus, $.A

Samakil, 5.A.

G. Gil. S.A

Nueva Andalucia, S.R.L.

Directo

%
100

100

100

100

100

100

100

100

100

Indirecto
% Capital
60
60
9.300
46.277
60
60
8
60
b
100 475
100 12616
99,99 37
100 30.559
100 963
100 5.300
100 1

Reservas

b4

Otros

438

470

12.452

86.720

425
330
71

53

86
1227
120
1.398
1.582

(142)

Resultado

ejercicio
120
73
1.473
18.641
102

41

523

%

3.103

42)

Valor

contable

matriz

221

60

3.993

41.516

60

60

7

60

475

5.220

7

30.560

962

5299

Dividendos

recibidos

3

13.500

Kal
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9.  Préstamos y partidas a cobrar

Los valores razonables de los préstamos y partidas a cobrar son los siguientes:

2010 2009
Préstamos y partidas a cobrar a fargo plazo 3 3
Préstamos y partidas a cobrar a corto plazo
Préstamos a empresas del grupo (Nota 23) 21.264 21.934
Otros activos financieros 8.000
29.264 21.934

El Consejo de Administracion de la filial Papelera Guipuzcoana de Zicuiiaga, S.A. celebrado el 22
de diciembre de 2010 acordé |a distribucién de un dividendo a cuenta del resultado del ejercicio
2010 de 8.000 miles de euros, que se abonaron el 25 de enero de 201 I.

Los valores razonables de los préstamos y partidas a cobrar no difieren de los registrados en
estas cuentas anuales.

Los valores contables de los préstamos y partidas a cobrar estdn denominados en las siguientes
monedas;

2010 2009
Euro 29.264 21.934
29.264 21.934
10. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

2010 2009
Tesoreria 91 92
71 92
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A efectos del estado de flujos de efectivo, el efectivo o equivalentes incluyen:

2010 2009
Efectivo ¥ otros activos liquidos equivalentes 9l 92
91 92

1l. Capital y prima de emisién
a)  Capital

El capital escriturado se compone de |1.633.140 acciones ordinarias al portador de 0,60 euros de
valor nominal cada una, totalmente desembolsadas.

No existen restricciones para la libre transmisibilidad de las mismas.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la Sociedad no tiene conocimiento de ninguna participacién
igual o superior al 10% de su capital social por una Entidad Juridica.

La totalidad de las acciones estan admitidas a cotizacion oficial en las Bolsas de Madrid y Bilbao.
b)  Prima de emisién de acciones
Esta reserva es de libre disposicién.

Con fecha 24 de junio de 2010 la Junta General aprobé la devolucién parcial de prima de emisién
a los accionistas a razén de 0,145 euros por accién, por un importe total de 1.673 miles de euros.

Con fecha 2 de Junio de 2009 la Junta General aprobé la devolucién parcial de prima de emisién a
los accionistas a razon de 0,08 euros por accién, por un importe total de 923 miles de euros.

) Acciones en patrimonio propias

Durante el ejercicio 2010, la Sociedad adquirié 293.882 acciones propias en la Bolsa. El importe
total desembolsado para adquirir las acciones fue de 3.680 miles de euros. Asi mismo se
enajenaron durante el ejercicio 3.597 acciones por un importe de 55 miles de euros. A 3| de
diciembre de 2010, la Sociedad posee un total de 389.154 acciones propias por un coste original
de 5.181 miles de euros. Dichas acciones representan el 3,345% del capital social de la Sociedad.
Estas acciones se mantienen como autocartera.
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Durante el ejercicic 2009, la Sociedad adquirié 9.991 acciones propias en la Bolsa. El importe total
desembolsado para adquirir las acciones fue de B7 miles de euros, A 31 de diciembre de 2009, la
Sociedad poseia un total de 98.869 acciones propias por un coste original de 1.556 miles de
euros. Dichas acciones representaban el 0,850% del capital social de la Sociedad. Estas acciones se
mantienen como autocartera.

Por otra parte, la Junta General de Accionistas de la Sociedad acordé en fecha 24 de junic de
2010 autorizar al Consejo de Administracion, con expresa facultad de sustitucion, para la
adquisicidn de acciones propias por parte de la propia Sociedad y/o por parte de sus sociedades
dominadas, en los términos previstos por la Ley, dejando sin efecto la autorizacién concedida por
la Junta General de Accionistas celebrada el dia 2 de junio de 2009.

12. Reservas y resultados de ejercicios anteriores

a) Reservas

2010 2009
Legal
Reserva legal 1.434 1.434
1.434 1.434
Otras reservas
Reservas voluntarias 33.680 28.455
Diferencias por ajuste del capital a euros 12 12
33.692 28,467

(i) Reserva legal

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el articulo 274 del Texto Refundido
de la Ley de Sociedades de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10
por 100 del beneficio del ejercicio se destinard a reserva legal hasta que alcance, al
menos, el 20 por 100 del capital social.

La reserva legal, mientras no supere el limite indicado en el parrafo anterior sélo podra
destinarse a la compensacién de pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.
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(i) Reservas voluntarias

Esta reserva es de libre disposicién.
(iii) Diferencias por ajuste del capital a euros
Esta reserva es indisponible.
La Sociedad tiene registrada una reserva indisponible derivada de las diferencias surgidas

como consecuencia de la conversién a euros de la cifra de capital social, de acuerdo con
el contenido de la Ley 46/1998 de 17 de diciembre sobre la Introduccién al Euro.

13. Resultado del ejercicio
a) Propuesta de distribucién del resultado

La propuesta de distribucién del resultado y de reservas a presentar a la Junta General de
Accionistas es la siguiente:

2010 009
Base de reparto
Pérdidas y ganancias 12.848 6.148
12.848 6.148
Aplicaciéon
Dividendo 3.373 923
Reservas voluntarias 9475 5.225
12.848 6.148
35
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14. Débitos y partidas a pagar

2010 2009

Débitos y partidas a pagar a corto plazo
Otros pasivos financieros 565 245
Acreedores 4 8
Administraciones Publicas 57 196
626 449

El valor contable de las deudas a corto plazo se aproxima a su valor razonable, dado que el efecto
de descuento no es significativo.

A 3] de diciembre de 2010 no existen deudas con acreedores a corto plazo instrumentados en
moneda extranjera (tampoco existian al 3| de diciembre de 2009).

a) Informacién sobre aplazamientos de pago efectuados a proveedores

No existen al cierre del ejercicio saldos pendientes de pago por operaciones comerciales que
sobrepasen los plazos maximos legales previstos en la ley 15/2010.

I5. Impuestos diferidos

El detalle de los impuestos diferidos es el siguiente:

2010 2009
Activos por impuestos diferidos
Otros créditos fiscales 248
Activos por impuestos diferidos 248

La Sociedad registra en este epigrafe las deducciones por doble imposicién pendiente de aplicar.

Los Administradores de la Sociedad consideran que la recuperabilidad de! crédito fiscal esta
razonablemente asegurada a largo plazo.
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El movimiento bruto en los impuestos diferidos ha sido el siguiente:
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2010 2009
Saldo inicial 43
Abono (cargo) en la cuenta de pérdidas y ganancias (Norta 17) 248 {43)
Saldo final 248
16. Ingresos y gastos
a) Prestacién de servicios
El importe de la cifra de negocios de la Sociedad se distribuye como sigue:
2010 2009
Dividendos de participaciones en empresas del grupo 13.532 5.937
Intereses de préstamos en empresas del grupo 408 615
Prestacion de servicios 350 668
14.299 1.220
Todos los servicios prestados por la Sociedad han sido realizados en el territorio nacional.
b)  Gastos de personal
2010 2009
Sueldos, salarios y asimilados 558 364
Seguridad Social a cargo de la empresa 68 52
626 416

La linea de “Sueldos, salarios y asimilados” incluye indemnizaciones por despido por é miles de

euros.

7
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c) Servicios exteriores

010 2009
Arrendamientos y canones 127 46
Servicios profesionales i51 114
Otros varios (retribucion Consejo) 766 3%6
1.044 556

El nimero medio de empleados en el curso del ejercicio distribuido por categorias es el siguiente:

2010 2009

Consejeros 7 B
Titulados, técnicos y administratives 6

13 12

No existen personas con minusvalia reconocida empleadas en la Sociedad en los ejercicios 2010 y
2005.

Asimismo, la distribucién por sexos al cierre del ejercicio del personal de la Sociedad es la
siguiente:

2010 2009
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total
Consejeros 7 | 8 8 8
Titulados, técnicos y administrativos 3 2 5 2 2 4
10 3 13 10 2 12
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La conciliacién entre el importe neto de ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible del

impuesto sobre beneficios es la siguiente:

Saldo ingresos y gastos del ejercicio

Impuesto scbre Sociedades
Diferencias permanentes
Diferencias temporarias

con origen en el gjercicio

con origen en ejercicios anteriores

Compensacién de bases imponibles negartivas

Base imponible (resultado fiscal)

El gasto por el impuesto sobre sociedades se compone de:

Impuesto corriente

Impuesto diferido (Nota 15)

12.848
Aumentos Disminuciones
(248)
47

47 {248)
12,647

2010 2009

40

(248) 44

(248) 84
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El impuesto sobre sociedades corriente resulta de aplicar un tipo impositivo del 28% (2009: 28%)
sobre la base imponible. Las deducciones a la cuota aplicadas en el ejercicio 2010 han ascendido a
3.789 miles de euros (2009: 1.705) y las retenciones e ingresos a cuenta ascienden a 77 miles de
euros (2009: 111). El importe a recibir de la Administracién tributaria es de 77 miles de euros
(2009: 71).

La Sociedad tiene pendientes de inspeccidn por las autoridades fiscales los cuatro ultimos
ejercicios de los principales impuestos que le son aplicables.

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la legislacién fiscal
vigente, podrian surgir pasivos adicionales como consecuencia de una inspeccién. En todo caso,
los administradores consideran que dichos pasivos, caso de producirse, no afectaran
significativamente a las cuentas anuales.

La legislacion aplicable para la liquidacién del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2010 es la
correspondiente a la Norma Foral 7/1996, de 4 de julio, con las modificaciones incorporadas por
la Norma Foral 5/2010, de 23 de diciembre, vigente al cierre del ejercicio, y sin que se tenga
constancia de que, a la fecha actual, haya sido objeto de recurso.

Los Administradores de la Sociedad han realizado los calculos de los importes asociados con este
impuesto para el ejercicio 2010 y aquélios abiertos a inspeccién de acuerdo con la normativa foral
en vigor al cierre de cada ejercicio, por considerar que, de la resolucién final de las diversas
actuaciones judiciales y los recursos planteados al respecto, no se derivara un impacto significativo
sobre las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

La Sociedad ha venido aplicando la normativa fiscal vigente en cada momento, por lo que estima
remoto el efecto, si alguno, que la Sentencia, de 9 de diciembre de 2004, del Tribunal Supremo
pudiera tener, desde el momento de su ejecutividad, en las cifras registradas en las cuentas
anuales correspondientes a ejercicios anteriores abiertos a inspeccion.
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18. Flujos de efectivo de las actividades de explotacién

1010 1009
Resultado del ejercicio antes de impuestos 12.600 6.232
Ajustes de resultado (13.923) (6.5138)
Amortizacion del inmovilizado |7 14
Ingresos dividendos e intereses (13.940) (6.552)
Cambio en el capital corriente 745 {3.418)
Deudores y otras cuentas a cobrar {102) B2
Otros activos corrientes 670 (3.594)
Otros pasivos corrientes 320
Acreedores y otras cuentas a pagar (143) 94
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 5.940 6511
Cobros de dividendos 5532 5.937
Cobro de intereses 408 615
Pagos (cobros) por impuesto sobre beneficios “n
Flujos de efectivo de las actividades de explotacién 5.362 2,787
19. Flujos de efectivo de las actividades de inversién
2010 2009
Pagos por inversiones {57) (6)
Empresas del grupo y asociadas (6}
Inmovilizado intangible (42) )]
Inmovilizado material %) (3)
Flujos de efectivo de Jas actividades de inversién 57) (6)
41
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20. Flujos de efectivo de las actividades de financiacién

Cobros y pagos por instrumento de patrimonio
Emision de instrumentos de patrimonio
Amortizacion de instrumentos de patrimonio
Adquisicién de instrumento de patrimonio propic

Enajenacién de instrumento de patrimonio propio
Subvenciones, donaciones y legados recibidos

Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de
patrimonio
Dividendos

Flujos de efectivo de las actividades de financiacion

21. Compromisos

a)  Compromisos por arrendamiento operativo {cuando la sociedad es arrendatario)

0J5017883

2010 2009
(3.633) (87)
(3.680) (87)
47
(1.673) (2.769)
(1.673) (2.769)
(5.306) (2.856)

La Sociedad alquila equipos informaticos bajo contratos cancelables de arrendamiento operativo,

estando obligada a notificar con seis meses de antelacién la finalizacion de estos acuerdos.

Los pagos minimos totales futuros por los arrendamientos operativos no cancelables son los

siguientes:

Mencs de un afio

Entre uno y cinco afos

2010

2009

El gasto reconocido en la cuenta de pérdidas y ganancias durante el ejercicio correspondiente a
arrendamientos operativos asciende a 3 miles de euros (2009: 3 miles de euros).
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22. Retribucidén al Consejo de Administracidn y alta direccidn
a) Retribucién a los miembros del Consejo de Administracién
Durante el ejercicio 2010, el importe devengado por los miembros del Consejo de

Administracién ha ascendido a miles de euros 733 (2009: miles de euros 286) y se compone de
los siguientes conceptos e importes:

2010 2009

Sueldos 220 90
Retribuciones pertenencia al Consejo 513 196
733 286

Durante el ejercicio 2010, al igual que en 2009, no se ha realizado ninguna aportacién en
concepto de fondos o planes de pensiones a favor de antiguos o actuales miembros del Consejo
de Administracién de la Sociedad. De la misma forma, no se han contraido obligaciones por estos
conceptos durante el afio.

Por lo que se refiere al pago de primas de seguros de vida, la Sociedad no tiene suscritas pélizas
de seguro en cobertura del riesgo de fallecimiento.

Los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad no han percibido remuneracién
alguna en concepto de participacion en beneficios o primas. Tampoco han recibido acciones ni
opciones sobre acciones durante el ejercicio, ni han ejercido opciones ni tienen opciones
pendientes de ejercitar.

b) Retribucidn y préstamos al personal de alta direccién (Miembros de la alta direccién que no
son Administradores)

La remuneracion total pagada en el ejercicio 2010 al personal de alta direccion asciende a un
importe de miles de euros 199 (2009: miles de euros 187). Asi mismo, la Sociedad tiene
constituida una pdliza de seguro de vida a favor de un miembro de la alta direccién.

Durante el ejercicio 2010, la Sociedad no concedié préstamos al personal de ala direccién.

No ha sido necesario constituir ninguna provisién para los préstamos al personal de alta
direccion.

¢} Participaciones, cargos y actividades de los miembros del Consejo de Administracién
analogas
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La informacion relativa a los cargos, participaciones y actividades de los Consejeros que durante
el ejercicio ocupaban cargos en el Consejo de Administracion de la Sociedad es la siguiente:

Sociedad con la Porcentaje de
Administrador misma, analoga_o Actividad Funcién o cargo | participacidn en
complementaria {berpapel Gestién
actividad pap
D. Ifiigo Echevarria Papelera Guipuzcoana | Fabricacion y papel de todas las Presidente
Canales de Zicufiaga, 5.A clases
tbereucaliptos, 5.A. Compra, arrendamiento o 0,225%
consorcio de montes; asi como la Consejero
compraventa y comercializacion
de productos forestales
D. Néstor Basterra Papelera Guipuzcoana | Fabricacion y papel de todas las Consejero
Larroude de Zicufiaga, 5.A. clases
Ibereucaliptos, S.A. Compra, arrendamiento o 0,704%
consorcio de montes; asi como la Consejero
compraventa y comercializacion
de productos forestales
Compra, arrendamiento o
D. Igny::o Pefialba Ibereucaliptos, S.A consorcio de montes; asi como la Consejero 0.482%
Ceberio compraventa y comercializacién
de productos forestales
D. Baltasar Errazti o
Mavarro 0,008%
D. Ifaki Usandizaga o
Aranzadi 2.285%
D. Martin Gonzilez del
Valle Chavarri 0.003%
Dfia. M Luisa Guibert
Ucin 0,009%
Compra, arrendamiento o
D. (?-.abrlel Sansinenea Ibereucaliptos, 5.A. consorcio de montes; asf como la Consejero 1.615%
Urbistondo compraventa y comerdializacion
de productos forestales
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Ningun Consejero ha realizado por cuenta propia o ajena del mismo, anilogo o complementario
género de actividad def que constituye el objeto social de la Sociedad.

Durante el ejercicio ningin Consejero se ha encontrado en ningtn supuesto de conflicto, directo
o indirecto.

23. Otras operaciones con partes vinculadas

La Sociedad es dominante del Grupo Iberpapel.

Las transacciones que se detallan a continuacién se realizaron con partes vinculadas:

a)  Prestacidn de servicios

La Sociedad presta servicios de asesoramiento fiscal, mercantil, servicios administrativos y
servicios informaticos a las distintas compafias del grupo.

2010 2009
Importe Importe

Prestacion de servicios
Ibereucaliptos, 5.A. 29 118
CSA.G. Papel, 5A 24 94
Distribuidora Papelera, 5.A, 17 71
Iberbarna Papel, $.A. 12 47
Moliner, Dominguez y Cia,, 5.A. 12 47
Zicupap, S.A. 12 47
Papelera Guipuzcoana de Zicufiaga, 5.A. 244 244
350 668

b)  Créditos concedidos a empresas del Grupo
1010 2009
Saldo inicial 21.934 18.340
Créditos (devoluciones) concedidos durante el ejercicio {670) 3.594
21.264 21.934
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Papelera Guipuzcoana Zicufiaga, 5.A. 1.028 12.000 1,76
Ibereucaliptos, 5.A. 20.176 24000 1,76
Iberpapel On line, S.L. 60 60 1.92

21.264

El epigrafe “Créditos a empresas” del Grupo recoge por un lado la parte dispuesta, por importe
de 1.028 miles de euros de un crédito concedido a la sociedad del Grupo Papelera Guipuzcoana
de Zicufiaga, S.A. El tipo de interés aplicado, a lo largo del 2010, ha sido el 1,997% siendo el limite
del referido crédito 22.000 miles de euros y vencimiento 30 de diciembre de 2010.

El 30 de diciembre de 2010 se ha renovado por otro crédito con limite 12.000 miles de euros e
interés del 1,76% revisable trimestralmente, de vencimiento 30 de diciembre de 201 1.

Por otro lado, recoge la parte dispuesta por importe 12.176 miles de euros del contrato
celebrado con Ibereucaliptos, S.A. el 31 de diciembre de 2009 siendo el tipo de interés aplicado
del 1,998% durante el 2010 y su limite es de 12.000 miles de euros. Ademds la parte dispuesta por
8.000 miles de euros del contrato celebrado también con Ibereucaliptos, S.A., el 25 de noviembre
de 2010, con un limite de 8.000 miles de euros a un tipo de interés de 1,549%. Ambos créditos
con vendmiento 3| de diciembre de 2010.

Al 31 de diciembre de 2010 se ha firmado un nuevo contrato por 24.000 miles de euros al 1,76%
para el primer trimestre, con revision trimestral de tipo de interés y vencimiento 30 de diciembre
de 2011.

Por dltimo, la parte dispuesta por un importe 60 miles de euros del contrato de préstamo
celebrado el 2 de agosto de 2010 con Iberpapel On Line, S.L, con vencimiento | de agosto de
2011 y el tipo de interés aplicado ha sido de 1,917%.
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En 2010 y 2009 no ha sido necesario constituir ninguna provision para los préstamos concedidos
a [as empresas del Grupo.

Las operaciones de la Sociedad con entidades vinculadas corresponden principalmente a ventas y
prestacién de servicios. Los precios aplicados entre entidades vinculadas, relativos a flujos fisicos y
a prestacion de servicios, han sido determinados de acuerdo con el principio del valor de
mercado. En este sentido, los precios se han determinado en base al método del margen neto del
conjunto de las operaciones, aplicando el margen neto sobre ventas para la compra-venta de
productos, y el margen neto sobre costes para los servicios prestados.

En cuanto a los créditos concedidos por Iberpapel Gestién a Ibereucaliptos, Papelera Guipuzcoana
de Zicufiaga y a Iberpapel On Line, se ha aplicado el método del precio libre comparable.

24. Honorarios de auditores de cuentas

Los honorarios devengados durante el ejercicio por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por

los servicios de auditoria de cuentas y por otros servicios de verificacion ascendieron a 41 miles
de euros (2009: 42 miles de euros).

Asimismo, los honorarios devengados durante el ejercicio por otras sociedades de la red PwC
como consecuencia de servicios de asesoramiento ascendieron a 38 miles de euros (2009: 41
miles de euros) y otros servicios prestados 7 miles de euros (2009: 9 miles de euros).

25. Acontecimientos significativos posteriores al cierre.
El Consejo de Administracion de Iberpapel Gestién, S.A., celebrado el 3 de febrero de 2011

acordé la distribucién de un dividendo de 0,30 euros brutos por accién a cuenta de los resultados
del ejercicio 2010.

47
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El estado previsional de tesoreria es el siguiente:

Saldo inicial

Devolucion de créditos compafiias del grupe
Dividendos

Prestaciones de servicios e ingresos financieros

Cobros corrientes

Por créditos a compaiiias del grupo
Por otros gastos

Pagos corrientes

Saldo final

0J5017889

2010
9
29264
10.000
800

4055

(29.264)
(1.900)

(31.164)

9.082

48
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IBERPAPEL GESTION, S.A.

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2010
I. Evolucién del negocio

De acuerdo con la consulta nimero 2 publicada en el BOICAC n® 79/2009 los dividendos
procedentes de participaciones en capital, y en su caso, de los intereses procedentes de préstamos
concedidos por la sociedad holding se clasificarin como parte del importe neto de la cifra de
negocios.

Atendiendo a la consulta n® 79 algunos importes correspondientes al ejercicio han sido
reclasificados en las presentes cuentas anuales con el fin de hacerlas comparables con las del
ejercicio actual y facilitar su comparacién. La reclasificacion efectuada en la cuenta de pérdidas y
ganancias ha sido la siguiente:

La evolucién de las principales magnitudes de la cuenta de pérdidas y ganancias ha sido la siguiente
en miles de euros:

2010 2009
importe neto de fa cifra de negocios 14.290 7.220
Resultado de explotacion 12.600 6.232
Resultado antes de impuestos 12.600 6.232
Resultado del ejercicio 12,848 6.148

2.  Acciones propias

Durante el ejercicio, la Sociedad adquirié 293.724 acciones propias en la Bolsa. El importe total
desemboisado para adquirir las acciones fue de 3.680 miles de euros. Asi mismo se enajenaron
durante el ejercicio 3.597 acciones por un importe de 55 miles de euros. A 31 de diciembre de
2010, la Sociedad posee un total de 389.154 acciones propias por un coste original de 5.181 miles
de euros. Dichas acciones representan el 3,345% del capital social de la Sociedad. Estas acciones
se mantienen COMO autocartera.

Por otra parte, la Junta General de Accionistas de la Sociedad acordé en fecha 24 de junio de
2010 autorizar al Consejo de Administracién, con expresa facultad de sustitucion, para la
adquisicion de acciones propias por parte de la propia Sociedad y/o por parte de sus sociedades
dominadas, en los términos previstos por la Ley, dejando sin efecto la autorizacion concedida por
la Junta General de Accionistas celebrada el dia 2 de junio de 2009.
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3. Investigacion y desarrollo

La Sociedad no ha acometido proyectos de |1+D en el ejercicio 2010.

4. Usos de instrumentos financieros por la sociedad.

No existen instrumentos financieros de cobertura.

5. Medio ambiente

La Sociedad no realiza inversiones empresariales con incidencia en el medio ambiente, ni se
conocen litigios que afecten a la Sociedad por temas medioambientales.

6. Gestion de Riesgo
El objeto social de la Sociedad esta constituido por:

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

b)  Tenencia y explotacién de cualquier tipo de fincas urbanas, rusticas, agricolas, forestales e
industriales.

) La suscripcion, adquisicion derivativa, tenencia, disfrute, administracién, compraventa o
enajenacion de valores mobiliarios y participaciones sociales, con exclusidn de las actividades
reguladas por la Ley 46/84 y de aquéilas sujetas a normativa especifica propia.

La sociedad cuenta con sistemas de control que se han concebido para la efectiva identificacién y
evaluacién de los riesgos. Estos sistemas generan informacion suficiente y fiable para que las
distintas unidades y organos con competencias en la gestion de riesgos decidan en cada caso si
éstos son asumidos en condiciones controladas.

7.  Acontecimientos significativos posteriores al cierre.
El Consejo de Administracién de Iberpapel, celebrado el 3 de febrero de 2011 acordd Ia

distribucién de un dividendo de 0,30 euros brutos por accidén a cuenta de los resultados del
ejercicio 2010.
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8. Informe del consejo de administracion de lberpapel Gestion, S.A. sobre los
aspectos del informe de gestion contenidos en el articulo 116 bis de la ley del
mercado de valores

El Consejo de Administracion de Iberpapel Gestién, S.A., en cumplimiento de lo previsto en el
articulo |16 bis de la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, de 28 de julio, introducido por la Ley
6/2007, de 12 de abril, emite el presente informe explicativo sobre aquellos aspectos del Informe
de Gestion contemplados en el citado precepto, con objeto de su presentacion a la Junta General
de Accionistas de la Entidad.

a) La estructura del capital, incluidos los valores que no se negocien en un mercado regulado
comunitario, con indicacién, en su caso, de las distintas clases de acciones y, para cada clase de
acciones, los derechos y obligaciones que confiera y el porcentaje del capital social que
represente.

El capital social de Iberpapel Gestién, S. A. a 3] de diciembre de 2010 asciende a 6.979.884,00
euros y ha sido totalmente desembolsado y estd dividido en 11.633.140 acciones ordinarias,

pertenecientes a una unica clase y serie, con un valor nominal de 0,60 eurcs cada una,
integramente suscritas y desembolsadas.

b)  Cualquier restriccién a la transmisibilidad de valores.

No existen restricciones legales ni estatutarias a la libre adquisicion o transmisién de
participaciones en el capital social.

El articulo 6 de los estatutos sociales establece que las acciones estin representadas por
anotaciones en cuenta.

¢}  Las participaciones significativas en el capital directas o indirectas.

A 31 de diciembre de 2010 las unicas participaciones significativas que se tienen conocimiento son
las siguientes:

Nombre o denominacién social del Nimero de derechos | Numero de derechos de | % sobre el total de
accionista de voro directos voto indirectos (*} derechos de voto
ONCHENAS.L, 882.188 0 7,583
BANCO GUIPUZCOANO S.A 3i17.095 0 2,726
BESTINVER GESTION, 5.A. S.G.LI.C. 0 777.222 6,681
BESTINVER BOLSA, H 249.568 0 2,145
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N , A través de;: Nombre o Nimero de
Nombre o denominacién social del L . . % sobre el total de
. s AN denominacién social del titular | derechos de voto
titular indirecto de la participacion . oy . derechos de voto
directo de la participacion directos

BESTINVER GESTION, S.A.S.G.LIC, BESTINFOND, F.I. 255982 2,200

BESTINVER GESTION, 5.A. S.G.LLC. BESTINVER BOLSA, F.. 249,568 2,145

BESTINVER GESTION, S.A. S5.G.LLC. BESTIVER GLOBAL, FP 59367 0,510

BESTINVER GESTION, S.A. S.GLIC, BESTINVER EMPLEO FP 1,82 0,016

BESTINVER GESTION, 5.A. S.G.LLC. BESTINVER 46.276 0,398
BESTYALUE SICAVY

BESTINVER GESTION, S.A. 5.G.LLC. BESTINVER MIXTO, F.l 42542 0,366

BESTINVER GESTICN, $.A. 5.G.11.C. BESTINVER AHORRO, FP, 38.351 0,330

BESTINVER GESTION, $.A, 5.G.LI.C. BESTINVER VALUE INVESTOR 12,961 o,l11
SICAY

BESTINYER GESTION, S.A. S.G.II.C. DIVALSA DE INVERSIONES 2379 0,020
SICAV, S.A,

BESTINVER GESTION, S.A. S.G.LL.C. LINKER INVERSIONES, SICAYV, 1.390 0,012
S.A.

BESTINVER GESTION, S.A. S.GIIC. SOIXASICAV 52484 0,451

BESTINVER GESTION, S.A. S.G.LI.C. TEXRENTA INVERSIONES, 14,101 0,121
SICAY

d)  Cualquier restriccién al derecho a voto

No existen restricciones legales ni estatutarias al ejercicio del derecho de voto.

e)  Los pactos parasociales.

La Sociedad no ha recibido comunicacién alguna de existencia de pactos parasociales que incluyan
la regulacion del ejercicio del derecho de voto en sus juntas generales o restrinjan o condicionen
la libre transmisibilidad de las acciones de Iberpapel Gestidn, S.A.
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f) Las normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del érgano de
administracién y a la modificacién de los estatutos sociales.

El articulo 9 de los Estatutos Sociales establece que es competencia de la Junta General de
Accionistas el nombramiento y separacion de los Administradores, asi como ratificar o revocar
los nombramientos provisionales de tales administradores efectuados por el propic Consejo.

El articulo 2! de los Estatutos Sociales estabiece que el Consejo de Administracion se compondra
de un minimo de tres y un maximo de diez miembros, designados por la Junta General de
Accionistas.

Los Consejeros ejerceran su cargo durante el plazo maximo de seis afios, pudiendo ser reelegidos
una o mas veces por periodos de igual duracion maxima.

El Consejo de Administracion estara facultado para cubrir, con caracter provisional, las vacantes
que en su seno se produzcan, designando en la forma legalmente establecida las personas que
hayan de cubrirlas hasta que se redna la primera Junta General.

No podrin ser consejeros quienes se hallen incursos en causa legal de incapacidad o
incompatibilidad.

El articulo 7° del Reglamento del Consejo establece:

i) La determinacidn del nimero de consejeros, dentro de un minimo de tres y un miaximo de
diez miembros, fijados por los Estatutos, corresponde a la Junta General de Accionistas.

iiy Los consejeros ejerceran su cargo durante un plazo maximo de seis afios, pudiendo ser
reelegidos una o mas veces por periodos de igual duracién méaxima.

El articulo 8° del Reglamento del Consejo establece:

Las propuestas que el Consejo eleve a la Junta General relativas a los nombramientos o
reelecciones de consejeros, dentro de los limites que marcan los estatutos, se harin previa
propuesta de la Comision de Nombramientos y Retribuciones en el caso de consejeros
independientes y previo informe de la misma en el caso de los restantes consejeros, e incluiran la
presencia en el Consejo de un nimero razonable de consejeros independientes y tenderan a
mantener a una mayoria de consejeros externos a la gestion.
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El articulo 15 del Reglamento del Consejo establece:

Los consejeros cesardn en el cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron
nombrados, con aplicacién de lo previsto en la normativa vigente, y cuando lo decida la Junta
general en uso de las atribuciones que tiene conferidas.

Ademis, los consejeros deberan poner su cargo a disposicién del Consejo de Administracién y
formalizar, si éste lo considera conveniente, su dimision en los casos siguientes:

a) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion
legalmente previstos.

b) Cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad
o cuando desaparezcan los motivos por los que fue nombrado.

c Cuando resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por
algunas de los delitos sefialados en la Ley de Sociedades de Capital, el Consejo examinard el caso
tan pronto como sea posible, decidiendo entonces sobre la procedencia de que el Consejero
continde 0 nNO en su cargo.

d) Los consejeros dominicales presentaran su dimisibn cuando el accionista a quien
representen venda integramente su participacion accionarial.

e) Los consejeros independientes cesaran antes del cumplimiento del periodo estatutario
para el que fueron nombrados, cuando concurra justa causa, apreciada por el Consejo previo
informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, y en los supuestos de Ofertas
Pablicas de Adquisicién, fusiones u otras 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, entre consejeros dominicales e
independientes.

Modificacion de los estatutos de la Sociedad.

El articulo 9 de los Estatutos Sociales establece que es facultad de la Junta General de Accionistas
la modificacién de los estatutos.

El articulo 12 de los Estatutos Sociales establece que para que la Junta pueda acordar vilidamente
la emisién de obligaciones, el aumento o disminucion del capital social, la transformacién, fusién o
escision de la Sociedad o cualquier otra modificacidon estatutaria, habra de concurrir a ella, en
primera convocatoria, la mitad del capital suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria,
bastari la representacién de la cuarta parte del capital suscrito con derecho a voto.
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f) Los poderes de los miembros del Consejo de Administracion y, en particular, los relativos
a la posibilidad de emitir o recomprar acciones.

Los consejeros ejecutivos ostentan amplios poderes de representacién y administracion acordes
con las caracteristicas y necesidades de los cargos que ostentan.

El articulo 6 del Reglamento del Consejo establece como materias de exclusivo conocimiento del
Consejo de Administracion la politica de dividendos, asi como la autocartera y, en especial, sus
limites.

La Junta General de Accionistas de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 75 de la Ley de
Sociedades Andnimas, en su reunion celebrada el dia 24 de junio de 2010 autorizé al Consejo de
Administracion, con facultad de delegacién, la adquisicion derivativa de acciones de propias por
parte de la propia Sociedad y/o por parte de sus sociedades dominadas, en los términos previstos
en la Ley.

i} Numero maximo: el nimero de acciones propias no podra superar en ningln caso el limite
maximo establecido por la LSA para las sociedades cotizadas (el 5% del capital social).

ii) Plazo: la duracidén de la presente autorizacion sera de cinco afios, contados a partir de la
fecha de la presente Junta General de Accionistas.

iii) El precio serd como minimo el del valor nominal y como maximo de 40 euros por accion.

g) Los acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una oferta publica
de adquisicién, y sus efectos, excepto cuando su divulgacion resulte seriamente perjudicial para la
sociedad. Esta excepcion no se aplicara cuando la sociedad este obligada legalmente a dar
publicidad a esta informacion.

La Sociedad no tiene suscrito acuerdo alguno en referencia al enunciado.

h) Los acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracion y direccion o empleados
que dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente
o si la relaciéon laboral llega a su fin con motivo de una oferta pablica.

La Sociedad no tiene acuerdos, distintos a lo estabiecido en el Estatuto de los Trabajadores, con
sus cargos de administracién y direccion o empleados que dispongan indemnizaciones cuando
éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si su relacién laboral llega a su fin con
motivo de una oferta publica de adquisicién.
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9.  Informe Anual de Gobierno Corporativo

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

2R | FECHA FIN DE EJERCICIO 31-12-2010

Denominacién Social:

IBERPAPEL GESTION, S.A.
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MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS

SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor comprensién del modelo y posterior elaboracién del mismo, es necesario leer las

instrucciones que para su cumplimentacién figuran al final del presente informe.

[A| ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

Al Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de la sociedad:
Fecha de dltima . Nimero de
Capital social (€) Nimero de acciones
meodificaciéon derechos de voto
26-06-2006 6.979.884,00 11633140 11.633.140

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

No

A2 Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su entidad a
la fecha de cierre de gjercicio, excluidos los consejeros:

Nombre o denominacién social
del accionista

Nimero de derechos
de voto directos

MNiimero de derechos
de voto indirectos (*)

% sobre el total de
derechos de voto

ONCHENAS.L. 882.188 0 7,583
BANCO GUIPUZCOANC 317.095 0 2,726
BESTINVER GESTION, 5.A. 5.G.LL.C. 0 777222 6,681
BESTINVER BOLSA, FI 249.568 0 2,145

(*) A través de:
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Nombre o denominacién A través de: Nombre o Ndmero de derechos | % sobre el total
social del titular indirecto | denominacion social del titular de voto directos de derechos de

de la participacién directo de la participacion voto
BESTINVER GESTION, $5.A.| BESTINFOND,F.I. 255.982 2,200
S.GLILC
BESTINVER GESTION, S.A. [ BESTINVER BOLSA, Fl. 249,568 2,145
S.GIILC.
BESTINVER GESTION, S.A. | BESTIVER GLOBAL, FP 59.367 0510
S.GLLC.
BESTINVER GESTION, S.A. [ BESTINVER EMPLEO FP 1.821 0,016
S.GLLC.
BESTINVER GESTION, S.A.| BESTINVER 46.276 0.398
S.GILLC BESTVALUE SICAY
BESTINVER GESTION, S.A.| BESTINVER MIXTO, F.. 42542 0,366
SGILLC
BESTINVER GESTION, S.A, [ BESTINVER AHORRO, F.P. 38.351 0,330
S.G.LILC.
BESTINVER GESTION, S.A [ BESTINVER VALUE INVESTOR 12961 0,111
S.GILILC. SICAY
BESTINVER GESTION, S.A | DIVALSA  DE  INVERSIONES 2379 0,020
S.GlIC SICAV, S.A
BESTINVER GESTION, S.A.|LINKER INVERSIONES, SICAV, 1.390 0,012
S.GILLC S.A,
BESTINVER GESTION, S.A. | SOIXA SICAY 52.484 0,451
S.GLLC.
BESTINVER GESTION, S.A. | TEXRENTA INVERSIONES, SICAY 14101 0,12)
S.GLLC.

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

Nombre o denominacién social del ]
L. Fecha de la operacion Descripcion de la operacién
accionista

BANCO GUIPUZCOANO 13/10/2010 Se ha descendido del 5% del capital social

10
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A3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracién de la
sociedad, que posean derechos de voto de las acciones de la sociedad:

Nomero de Numero de
. % sobre el total de
Nombre o denominacién social del consejero | derechos de | derechos de voto
. . derechos de voto
voto directos indirectos (*)
D. INIGO ECHEVARRIA CANALES 25,701 490 0,225
D. BALTASAR ERRAZTI NAYARRO 873 0 0,008
D. IGNACIO PENALBA CEBERIO 55.51% 0 0,482
D. GABRIEL SANSINENEA URBISTONDO 187.825 0 1,615
D. INAKI USANDIZAGA ARANZADI 265.80| 0 2,285
D. MARTIN GONZALEZ DEL VALLE CHAVARRI 400 0 0,003
D. NESTOR BASTERRA LARROUDE 61.796 20.157 0,704
D* M* LUISA GUIBERT UCIN 1.000 0 0,009
{*) A traveés de:
Nombre o denominacién social del | A través de: Nombre o Naimero de % sabre el
titular indirecto de la participacién | denominacién social del derechos de voto | total de
titular directo de la directos derechos de
participacién voto
. D JAIME ECHEVARRIA
DON INIGO ECHEVARRIA CANALES 490 0,004
AGUIRRE
DON NESTOR BASTERRA LARROUDE | LINET INVERSIONES 2012, S.L. 13425 0,115
D. NESTOR E IGNACIO
DON NESTOR BASTERRA LARROUDE 6732 0,058
BASTERRA MARTINEZ
% total de derechos de voto en poder del consejo de administracién 5331 J

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

A4 Indique, 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 conocidas
por la sociedad, salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro o trifico comercial

ordinario:

11
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A5 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:

A6 Indique si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten segan lo
establecido en el art 112 de la LMV, En su caso, describalos brevemente y relacione los
accionistas vinculados por el pacto:

NO

Indique 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 modificacién o ruptura de dichos
pactos o acuerdos o acciones concertadas, indiquelo expresamente:

AT 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

A8 Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

Namero de acciones directas Numero de acciones indirectas (*) % total sobre capital social
389,154 0 3,345
(*) A través de:
Total: 0
12
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Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 13622007,
realizadas durante el ejercicio:

Fecha comunicacion Total de acciones directas adquiridas % sobre capital social
13/10/2010 250.828 2,5

Plusvalia / (Minusvalia) de las acciones propias enajenadas durante el periodo (miles de -9
€uros)

AS9. Detalle las condiciones y plazo del mandato vigente de la Junta al Consejo de
Administracidn para llevar a cabo adquisiciones o transmisiones de acciones propias.

Ei Consejo de Administracién esta autorizado y facultado para la adquisicion derivativa de
acciones de propias por parte de la propia Sociedad y/o por parte de sus sociedades dominadas,
en los términos previstos en la Ley, por la Junta General de Accionistas celebrada el dia 24 de
junio de 2010 en los siguientes términos:

(i) Numero maximo: el nimero de acciones propias no podrd superar en ningun caso el limite
maximo establecido por la LSA para las sociedades cotizadas (el 5% del capital social.)

(i) Plazo: la duracidn de la presente autorizacion sera de cinco afios, contados a partir de la fecha
de la presente Junta General de Accionistas.

(iii) El precio serd como minimo el del valor nominal y como maximo de 40 euros por accion.

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 adquisicién o transmision de participaciones en el
capital social. Indiquen si existen restricciones legales al ejercicio de los derechos de voto:

NO

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

legal

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 0
restriccidon estatutaria
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Indique si existen restricciones legales a la adquisicion o transmisién de participaciones en el

capital social:

A.ll  Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacién frente a una

oferta publica de adquisicién en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.

En su caso, explique las medidas aprobadas y los términos en que se producird la ineficiencia de

las restricciones:

B| ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

B.I Consejo de Administracion

B.l.l Detalle el nimerc méximo y minimo de consejeros previstos en los estatutos:

MNimero maximo de consejeras

10

Numero minimo de consejeros
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B.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros del Consejo:

0J5017904

—

Nombre o denominacion Cargoen el F.primer | Fecha dltimo | Procedimiento
Representante
social del consejero Consejo nombram. nombram. de eleccian
. VOTACION EN
D. INIGO ECHEVARRIA
PRESIDENTE | 21-07-1997 | 19-06-2007 JUNTADE
CANALES ACCIONISTAS
VOTACION EN
D. NESTOR BASTERRA
VICEPRESIDENTE | 21-10-1997 | 19-06-2007 JUNTA DE
LARROUDE ACCIONISTAS
VOTACION EN
D. BALTASAR ERRAZTI
CONSEJERO | 21-10-1997 | 19-06-2007 | JUNTADE
NAVARRO ACCIONISTAS
. VOTACION EN
D. IGNACIO PENALBA
CONSEJERO 21-10-1997 | 19-06-2007 | JUNTADE
CEBERIO ACCIONISTAS
. VOTACION EN
D. INAKI USANDIZAGA
CONSEJERO | 21-10-1997 | 19-06-2007 | JUNTADE
ARANZADI ACCIONISTAS
D. MARTIN MARIA VOTACION EN
GONZALEZ DEL VALLE CONSEJERO | 22-02-2005 | 2-06-2009 JUNTADE
CHAVARRI ACCIONISTAS
. . VOTACION EN
DONA MARJA LUISA
CONSEJERO | 24-06-2010 | 24-06-2010 | JUNTADE
GUIBERT UCIN ACCIONISTAS
DON GABRIEL VOTACION EN
SANSINENEA CONSEJERO 24-06-2010 | 24-.06-2010 JUNTADE
URBISTONDO ACCIONISTAS

Nuimero Total de Consejeros

| s |

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

Nombre o denominacién social del Condicién del consejero en el momento de Fecha de
consejero cese baja
D.INIGO SOLAUN GARTEIZ EXTERNQO INDEPENDINTE 17-02-2010
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B.I1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Conseje y su distinta condicién:

CONSEJEROS EJECUTIVOS

Nombre 0 denominacién del consejero Comisién que ha propuesto | Cargo en el organigrama
su nombramiento de la sociedad
D. INIGO ECHEVARRIA CANALES NOMBRAMIENTO Y PRESIDENTE DEL
RETRIBUCIONES CONSEJO
Numero total de consejeros ejecutivos |
% total del Consejo 12,5

CONSEEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominacién del
Nombre o denominacién del Comisién que ha propuesto su accionista significativo a quien

consejero

nombramiento

representa o que ha

propuesto su nombramiento

D. INAKI USANDIZAGA
ARANZADI

COMISION DE NOMBRAMIENTOS
Y RETRIBUCIONES

D. INAKI USANDIZAGA
ARANZADI

D. IGNACIO PENALBA CEBERIO

COMISION DE NOMBRAMIENTOS

D. IGNACHO PENALBA CEBERIO

Y RETRIBUCIONES

Numero total de consejeros dominicales 2

% total del Consejo 25,00

CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacién del consejero
DON BALTASAR ERRAZTI NAVARRO

Perfil

Doctor Ingeniero Industrial por la Escuela Superior de Ingenieros Industriales de Bilbao.

Consejero del Grupo Tamoin, Consejero de Probask y Consejero de Bestergy.

Paralelamente a esta actividad, ha sido uno de los impuisores del proceso de configuracion y consolidacion de las
Organizaciones Empresariales de Euskadi, ostentando desde [984 hasta 1993 el cargo de vicepresidente de
Confederacion Empresarial Vasca (Cofebask). Ocupd la presidencia de este organismo desde el 25 de octubre de
1993 hasta julio de 1999,

Ha formado también parte de los Comités Ejecutivos de la Federacidn Vizcaina de Empresas del Metal y del Centro
Industrial y Mercantil de Vizcaya (actualmente Cebek) y ha sido presidente de la Comisién de Industria y Energia de la
CEOE. Ha sido, asimismo, miembro del Comité Ejecutive del este dltimo organismo y presidente de su Comisién de
Innovacion Tecnolégica.
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Nombre o denominacién del consejero
D. MARTIN GONZALEZ DEL VALLE CHAVARRI

Perdfil

Licenciado en Derecho en C.C.E.E, en la Fundacién Universitaria San Pable CEU.

MBA por el INSEAD- Fontainebleau en 1984,

Socio Fundador Realza Capital SGECR, S A

Consejero Delegado de Invescindustrial Partners Spain, S.A.

Director General adjunto de Crédit Agricole Indosuez y responsable del drea de Corporate Finance.
Director Senior en Mercapital, S.A.

Comenzo su carrera profesional en la Sociedad Metalirgica Duro Felguera, Baxter Travenol (sanidad) y Socelec, S.A.
(alumbrado Técnico), ocupande distintos puestos de responsabilidad.

Presidente de Esindus, 5.A,

Consejero de Hamon&Compagnie

Nombre o denominacién del consejero
D. NESTOR BASTERRA LARROUDE

Perdil

Licenciado en Derecho y Diplomado en Economia por la Universidad de Deusto. MBA por el IESE.
Ha sido responsable del Departamento de Grandes Empresas. Banco Santander Central Hispano.
Bank of América: Banca Corporativa y Mercado de Capitales.

Vicepresidente de Viscofan 5.A

Consejero de Amistra SGC S.A

Nombre o denominacion del consejero
DONA MARIA LUISA GUIBERT UCIN

Perfil

Licenciada en Derecho y Graduada en Ciencias Empresariales por ICADE, Agente de la Propiedad Inmobiliaria y
Agente de Transportes

Presidente de Algeposa Grupo. Presidente, vicepresidente y consejera de Empresas participadas directa o
indirectamente por el Grupo Algeposa. Empresas dedicadas a la logistica portuaria y ferroviaria.

Consejera de Rugui, S.L. (Empresa Siderurgica).

Miembro del Consejo de Administracion del Puerto de Pasajes.

Miembro del Circulo de Empresarios del Pais Vasco.

Patrona y miembro del Comité de Direccién del Aquarium de San Sebastian.

Nombre o denominacion del consejero
DON GABRIEL SANSINENEA URBISTONDO

Perfil

Licenciado en CCEE por la Universidad de Malaga

Consejero de Gureola Scott durante |5 afios (1975-1990)

Consejero de Sucesores de Urbistondo (1976 -1978)

Consejero Delegado de Sucesores de Urbistondo (1978 -1998)

Consejero Delegado de Corporacién Zubieta, desde 1998 hasta la actualidad.

Socio Fundador de la Sociedad VISA Seguridad, participando en su accionariado y gestion. (1978-1988)
Socio Fundador de Zuhasti Club de Golf (1990-2004)

Consejero de la Estacion de Esqui de Formigal (Formigal 5.A.)(1974-2000)
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Nomero total de consejeros independientes 5
% total del Consejo 62,5

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

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 sea con sus accionistas:

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

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

Los consejeros que se detallan a continuacién fueron nombrados consejeros por la Junta General
de Accionistas de fecha 19 de junio de 2007.

Nombre o denominacidn social del accionista Justificacion

D. Ifaki Usandizaga Aranzadi El Consejo ha valorado tanto su participacién en el

capital social come sus conocimiento juridicos

D. Ignacio Pefialba Ceberio El Consejo ha valorado tanto su participacion en el
capital social como los conocimientos técnicos del

consejero en marteria de fabricas de papel.

Indique si no se han atendido peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes 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.I.5 Indique si algin 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 el Consejo, explique a continuacién, al menos los motivos que el mismo
ha dado:
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Nombre del consejero
DON INIGO SOLAUN GARTEIZ
Motivo del cese

Fallecimiento

0J5017308

B.1.6 Indique, en el caso de que existz, las facultades que tienen delegadas el o los consejero/s

delegado/s:

Nombre o denominacién social consejero

D. INIGO ECHEVARRIA CANALES
Breve descripcion

Las facultades del Consejo, excepto las indelegables exclusiva del Consejo enumeradas en el Reglamento, y las de la

Junta General de Accionistas

B.1.7 Identifigue, 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:
Nombre o denominacién social del Denominacién social de la entidad del Cargo
consejero grupo

D. INIGO ECHEVARRIA CANALES IBEREUCALIPTQOS, S.A PRESIDENTE

D. INIGO ECHEVARRIA CANALES LOS EUCALIPTOS, S.A. PRESIDENTE

D. INIGO ECHEVARRIA CANALES PAPELERA GUIPUZCOANA DE PRESIDENTE
ZICUNAGA, S.A.

D. INIGO ECHEVARRIA CANALES PAPETERIES DE L"ATLANTIQUE, S.A. PRESIDENTE

D. INIGO ECHEVARRIA CAMNALES SAMAKIL, S.A. PRESIDENTE

D. NESTOR BASTERRA LARROUDE IBEREUCALIPTOS, S.A, YOCAL

D. NESTOR BASTERRA LARROUDE PAPELERA GUIPUZCOANA DE | vOCAL
ZICUNAGA S.A.

D. NESTOR BASTERRA LARROUDE SAMAKIL, S.A VICEPRESIDENTE |1°

D. GABRIEL SANSINENEA URBISTONDO | IBEREUCALIPTOS, S.A. VYOCAL

D. IGNACIO PENALBA CEBERIO IBEREUCALIPTOS, S.A. YOCAL
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B.I.8 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del Consejo de
Administraciéon de otras entidades cotizadas en mercados oficiales de valores en Espafia distintas
de su grupo, que hayan sido comunicadas a ia sociedad:

Nombre ¢ denominacién social del Denominacién social de la entidad Cargo
consejero cotizada
D. NESTOR BASTERRA LARROUDE VISCOFAN, S.A, VICEPRESIDENTE

B.1.9 Indique y en su caso explique si la sociedad ha establecido reglas sobre el ndmero de
consejos de los que puedan formar parte sus consejeros:

Si

Explicacion de las reglas

El Consejo de Administracién aprobd que los consejeros de la Sociedad no podran formar parte de mis de diez
Consejos de Administracion, ademds del de Iberpapel Gestion, S.A Quedando excluido del computo méximo:
la participacion en Consejos de sociedades del Grupo Iberpapel,

la partkipacion en sociedades patrimoniales del consejero o de sus familiares cercanos.

B.1.10 En relacién con la recomendacion nimero 8 del Codigo Unificado, sefiale las politicas y
estrategias generales de la sociedad que el Consejo en pleno se ha reservado aprobar:
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La politica de inversiones y financiacién Sl
La definicién de la estructura del grupo de sociedades St
La politica de gobierno corporativo St
La politica de responsabilidad social corporativa Sl
El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestién y presupuesto anuales SI
La politica de retribuciones y evaluacién del desempeiio de los altos directivos Sl
La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento periédico de los sistemas sl
internos de informacién y control
La politica de dividendos, asi como Ja de autocartera y, en especial, sus limites. Sl
B.1.I1 Complete los siguientes cuadros respecto a la remuneracién agregada de los consejeros
devengada durante el ejercicio:
a) En la sociedad objeto del presente informe:

Concepto retributivo Datos en miles de euros
Retribucién fija 220
Retribucién variable 513
Dietas 0
Atenciones Estatutarias 0
Opciones sobre acciones y/u otros instrumentos financieros 0
Otros 0

TOTAL: 733
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Otros Beneficios Datos en miles de euros
Anticipos 0
Créditos 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 por la sociedad a favor de los consejeros 0
b) Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros consejos de

administracion yfo a la alta direccion de sociedades del grupe:

Concepto retributive

Datos en miles de euros

Retribucion fija

63

Retribucidn variable

96

Dietas

10

Atenciones Estatutarias

Opciones sobre acciones y/u otros instrumentces financieras

Otros

TOTAL:

69

Otros Beneficios

Datos en miles de euros

Anticipos

0

Créditos concedidos

Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones

Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas

Primas de seguros de vida

Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros

oo (0|0 |

c) Remuneracion total por tipologia de consejero:

Tipologia consejeros Por sociedad

Por grupo

Ejecutivos 277

98

Externos Dominicales 130

18

Externos Independientes 326

53

Otros Externos 0

Total 733

169
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CLASE 87 -
d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante:
Remuneracién total consejeros (en miles de euros) 902
Remuneracién total consejeros/ beneficio atribuido a la sociedad dominante 7,02
{expresado en %)

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

Nombre o denominacion social Cargo

D. FERMIN URTASUN ERRO DIRECTOR GENERAL

D. FRANCISCO FORTIN ALVAREZ DIRECTOR DE TESORERIA

D. LUIS GONZALEZ GUTIERREZ DIRECTOR FINANCIERO

D. JOAQUIN MANSO RAMON DIRECTOR JURIDICO

D. MIGUEL A. TAPIADOR SILANES DIRECTOR DE COMPRAS

D. IGNACIO BURUTARAN USANDIZAGA DIRECTOR COMERCIAL EXPORTACION

D. PABLO FUENTES ARTOLA DIRECTOR COMERCIAL NACIONAL

D. JOSE MARIA REPARAZ ABAITUA DIRECTOR DE RECURSOS HUMANOS
Remuneracién total alta direccion (en miles de euros) 976

B.1.13 Identifique de forma agregada si existen clausulas de garantia o blindaje, para casos de
despido o cambios de control a favor de los miembros de la ala 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 érganos de la sociedad o de su grupo:

| Numero de beneficiarios 0
Consejo de Administracion Junta General
Organo que autorira las cliusulas NO NO
‘ iSe informa a la Junta General sobre las clausulas? NO
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B.1.14 Indique el proceso para establecer la remuneracion de los miembros del Consejo de
Administracion y las clausulas estatutarias relevantes al respecto:

Proceso para establecer la remuneracién de Jos miembros del Consejo de Administracion

y las clausulas estatutarias
La remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion viene establecida en el articulo 22 de los Estatutos

Sociales, que dice: "El Consejo de Administracién percibird una retribucién consistente en una participacion de un
cuatro por ciento de los beneficios liquidos que solo serd derraida de éstos, después de haber cubierto las
atenciones de la reserva legal y, en su caso, de la estatutaria, asi como de haberse acordado la distribucion a los
accionistas de un dividendo de, al menos, el cuatro por ciento del capital social desembolsado.

El Consejo de Administracion fijard en cada ejercicio el importe concrete a percibir por cada uno de los
administradores, graduande la cantidad a percibir por cada uno de ellos, en funcién de su pertenencia ¢ no a
organos delegados del Consejo, el cargo que ocupe en los mismos, asi como su dedicacién al servicio de la

sociedad”

El articulo 6 del Reglamento del Consejo, establece que es facultad de exclusivo conocimiento del Consejo, la
retribucion de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribuciéon adicional por sus funciones
ejecutivas y demis condiciones que deban respetar sus contratos, y a propuesta del primer ejecutivo de la compaiiia,

el nombramiento y eventual cese de los altos directivos, asi como de sus clausulas de indemnizacién,

El articulo 10.3 del citado Reglamento, prevé que la Comisién de Nombramientos y Retribuciones propondra al
Consejo de Administracion:

i.- la politica de retribucién de los consejeros y altos cargos directivos,

ii.-la retribucién individual de los consejeros ejecutivos y las demas condiciones de sus contratos.

iii.- las condiciones basicas de los contratos de |os altos directivos.

El citado articulo prevé que serd misién de la precitada Comisién: informar los nombramientos y ceses de altos

directivos que el primer ejecutivo proponga al Consejo.
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Sefale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacion de las siguientes decisiones:

A propuesta del primer ejecutivo de la compafiia, el nombramiento y eventual cese de los

altos directivos, asi como sus cliusulas de indemnizacion. S|

La retribucion 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 contratos. g1

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

Si
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 S
origen
Conceptos retributivos de caricter variable sl
Principales caracteristicas de los sistemas de prevision, con una estimacién de su importe o .
coste anual equivalente.
Condiciones que deberin respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta 5|
direccién como 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 caricter consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los
consejeros. En su caso, expligue los 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 la aplicada durante el ejercicio y un resumen global de cémo se aplicd la politica de
retribuciones en el ejercicio. Detalle el papel desempefiado por la Comisién de Retribuciones y si
han utilizado asesoramiento externo, la identidad de los consultores externos que lo hayan
prestado:

Si
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Cuestiones sobre las que se pronuncia el informe sobre la politica de retribuciones

Et Informe contiene explicaciéon sobre los principios generales de la politica retributiva de los consgjeros de
Iberpapei, y el sistema retributivo de consejeros ejecutivos, que incluye tanto su retribucién fija, como la variable,
en su caso.

La retribucion de los consejeros viene establecida en el articulo 22 de los Estatutos Sociales, que dice: “El Consejo
de Administracion percibira una retribucion consistente en una participacion de un cuatro por ciento de los
beneficios liquidos que sélo serd detraida de éstos, después de haber cubierto las atenciones de la reserva legal y, en
su caso, de la estatutaria, asi como de haberse acordado la distribucion a los accionistas de un dividendo de, al
menos, el cuatro por ciento del capital social desembolsado.

El Consejo de Administracion fijard en cada ejercicio el importe concreto a percibir por cada unc de lo
administradores, graduando la cantidad a percibir por cada uno de ellos, en funcién de su pertenencia o no a 6rgano:'
delegados del Consejo, el cargo que ocupe en los mismos, asi como su dedicacion al servicio de la seciedad”

El Reglamento del Consejo prevé en su articulo 10.3, entre las funciones de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones proponer al Consejo de Administracién:

i.- la politica de retribucién de los consejeros y altos cargos directivos,

i.-la retribucién individual de los consejeros ejecutivos y las demas condiciones de sus contratos,

iii.- las condiciones basicas de los contratos de los altos directives,

JHa utilizado asesoramiento externo?

Identidad de los consultores externos

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

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:

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

NO
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B.1.19 Indique los procedimientos de nombramiento, reeleccion, evaluacion y remocion de los
consejeros. Detalle los 6rganos competentes, los tramites a seguir y los criterios a emplear en
cada uno de los procedimientos.

La materia estd regulada en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo, en los articulos
siguientes, cuyo contenido literal es:

Estatutos Sociales:

ARTICULO 21°.- El Consejo de Administracion se compondra de un minimo de tres
y un maximo de diez miembros, designados por la Junta General de Accionistas.

Los Consejeros ejerceran su cargo durante el plazo maximo de seis afios, pudiendo
ser reelegidos una o mas veces por periodos de igual duracién maxima.

El Consejo de Administracion estara facultado para cubrir, con cardcter provisional,
las vacantes que en su senc se produzcan, designando en la forma legalmente
establecida las personas que hayan de cubrirlas hasta que se redna la primera Junta
General.

Para ser Consejero no sera necesario ser accionista,

Si se nombra consejero a una persona juridica, ésta designard a una persona fisica
como representante suyo para el ejercicio de las funciones propias del cargo.

No podrian ser consejeros quienes se hallen incursos en causa legal de incapacidad o
incompatibilidad.

Reglamento del Consejo:

ARTICULO 6°.- Facultades de exclusivo conocimiento.

h) El nombramiento de Consejero en caso de vacantes hasta que se redna la préxima
Junta General, a propuesta de la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

i) La aceptacion de la dimisién de los consejeros.

ARTICULQO 7°.- Composicién del Consejo.

l. La determinacién del nimero de consejeros, dentro de un minimo de tres y un
méiximo de diez miembros, fijados por los Estatutos, corresponde a la Junta General
de Accionistas.

2. Los consejeros ejerceran su cargo durante el plazo maximo de seis afos, pudiendo
ser reelegidos una o mas veces por periodos de igual duracién méixima.
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ARTICULO 8°.- Nombramiento de consejeros.

Las propuestas que el Consejo eleve a la Junta General relativas a los nombramientos
o reelecciones de consejeros, dentro de los limites que marcan los estatutos, se
haran previa propuesta de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones en el
caso de consejeros independientes y previo informe de la misma en el caso de los
restantes cansejeros, ¢ incluirdn la presencia en el Consejo de un nimerc razonable
de consejeros independientes y tenderan a mantener una mayoria de consejeros
externos a la gestion.

ARTICULO 9°.- Organos del Consejo.

9.1- La Presidencia.

a) El Presidente del Consejo de Administracién serd elegido entre sus miembros. La
duracién del cargo serd la misma que la de su condicion de Consejero. En
consecuencia, en caso de reeleccién como Consejero no sera necesaria su reeleccion
como Presidente.

9.4- Secretaria.

El nombramiento y cese del Secretario del Consejo o, en su caso, el Vicesecretario,
serd aprobado por el plenc del Consejo, previo informe de la Comisidon de
Nombramientos y Retribuciones.

10.3 Comision de Nombramientos y Retribuciones.

I. Serd mision de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones:

a) cuidar del proceso de seleccién de los consejeros y altos cargos ejecutivos de la
sociedad,

b) proponer al Consejo de Administracién el nombramiento o reeleccidén de los
consejeros independientes,

¢) informar al Consejo de Administraciéon el nombramiento ¢ reeleccién de los
restantes consejeros

2. Corresponderd al Consejo de Administracién en pleno tanto el nombramiento de
sus miembros como la remocién de los mismos, ¥ su nimero no sera inferior a tres.
Los miembros de la Comision cesaran automaticamente cuando lo hagan en su
condicion de Consejero de la Sociedad.
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ARTICULO 12°. Evaluacién del Consejo y de las Comisiones.

Anualmente, el Consejo de Administracién evaluara:

a) la calidad y eficiencia del funcionamiento del propio Consejo;

b) el desempefio de sus funciones por el Presidente del Consejo y por el primer
ejecutivo de la sociedad, a partir del informe que eleve la Comisién de
nombramientos y retribuciones;

¢) el funcionamiento de las Comisiones del Consejo, a partir del informe que eleve
cada Comisién.

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

La materia viene regulada en el Reglamento del Consejo, en el siguiente articulo:
ARTICULO 15°.- Cese de los consejeros.

Los consejeros cesardn en el cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que
fueron nombrados, con aplicacion de lo previsto en el articulo 145 del Reglamento
del Registro Mercantil, y cuando lo decida la Junta general en uso de las atribuciones
que tiene conferidas.

Ademas, los consejeros deberdn poner su cargo a disposicion del Consejo de
Administracién y formalizar, si éste lo considera conveniente, su dimisién en los
casos siguientes:

a) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o
prohibicién legalmente previstos.

b) Cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la
Sociedad o cuando desaparezcan los motivos por los que fue nombrado.

¢) Cuando resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral
por algunas de los delitos sefalados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades
Anénimas, el Consejo examinard el caso tan pronto como sea posible, decidiendo
entonces sobre la procedencia de que el Consejero continte o no en su cargo.

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 poderes en una Uunica persona:
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Medidas para limitar riesgos

El arciculo 9 del Reglamento del Consejo de Administracion establece que el Presidente dispondra de poderes cuyo
gjercicio estard sometido al Consejo mediante los oportunos acuerdos previos, o a su ratificacién, cuando la urgencia
de su ejercicio haga desaconsejable posponerlo a su acuerdo previo. Todas las decisiones de significativa importancia,

las adopta el Consejo de Administracion.

El articulo 23 de los Estatutos Sociales establece que el Consejo se reunira, siempre que lo soliciten dos de sus

miembros.

La politica general de riesgos y los sistemas de gestidn de riegos descritos en los apartados D.l y D. 3 del presente
informe, desarrollados a partir de la funcion sobre la politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento
periodico de los sistemas de informacion y control, atribuida al Consejo de Administracidn, segin el articulo 6 del
Reglamento del Consejo.

El articulo 9.3 del Reglamento del Consejo que prevé que si el cargo de Presidente del Consejo de Administracion y
de primer ejecutivo de la sociedad estuvieran ocupados por la misma persona, se facultard a uno de los consejeros
independientes para la realizacion de las siguientes funciones:

a) solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusion de nuevos puntos en el orden del dia,

b) coordinar a los consejeros externos y hacerse eco de las preocupaciones de los mismos,

c) dirigir la evaluacion por el Consejo de su Presidente,

Las funciones atribuidas a la Comisién de Auditoria y a la Comision de Nombramientos y Retribuciones {articulos
0.2 y 10.3 del Reglamento del Consejo)

Cabe destacarse que no se exigen mayorias cualificadas para acordar el cese del Presidente cuando el Consejo lo
considere necesario. Por tanto, la capacidad de c¢ensura del Consejo sobre dicho cargo podra materializarse en un
acuerdo de destitucién adoptado por mayoria simple.

Indique 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 inclusidén 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 Administracion

St

Explicacién de las reglas

En virtud del articulo 9.3 del Reglamento del Consejo, si el cargo de Presidente del Consejo de Administracién y de
primer ejecutivo de la sociedad estuvieran ocupados por la misma persona, se facultard a uno de los consejeros
independientes para la realizacion de las siguientes funciones:

a) solicitar 1a convocatoria del Consejo o la inclusién de nuevos puntos en el orden del dia,

b) coordinar a los consejeros externos y hacerse eco de las preocupaciones de los mismos,

c) dirigir la evaluacion por el Consejo de su Presidente.

30



0J5017820

E 8°

v I 3
by @t

CLAS

B.1.22 ;Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, en algin tipo de decisién?:
NO
Indique c6mo se adoptan los acuerdos en el Consejo de Administracidn, sefialando al menos, el

minimo quérum de asistencia y el tipo de mayorias para adoptar los acuerdos:

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:

S

Materias en las que existe voto de calidad

El articuto 23 de los Estatutos Sociales establece que los acuerdos de adoptaran por mayoria absoluta de los
asistentes a |a reunion.

En caso de empate, decidira el voto personal de quien sea Presidente.

La votacion por escrito y sin sesion serd valida si ningin Consejero se opone 2 ello.

B.1.25 Indique si los estatutos o el reglamento del Consejo establecen algin limite a la edad de
los consejeros:

NO

Edad limite presidente ‘ Edad limite consejero delegado Edad limite consejero

0 | 0 0

B.1.26 Indique si los estatutos o el reglamento del Consejo establecen un mandato limitado para
los consejeros independientes:

NOC

Nimero maximo de afos de mandato 0
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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 situacidn,

Explicacion de los motivos y de las iniciativas

La politica de igualdad de oportunidades del Grupo Iberpapel evita cualquier discriminacién hacia las personas por
cualquier causa tanto en el acceso a la empresa como para ocupar distintos puestos dentro de ella, Para ello, entre los
nuevos cometidos de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, ademas de cuidar del proceso de seleccion de
los consejeros y altos cargos ejecutivos de la sociedad y proponer al Consejo de Administracién el nombramiento o
recleccion de los consejeros independientes, e informar al Consejo de Administracion el nombramiento o reeleccién
de los restantes consejeros, esta la de informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género. El principio
de igualdad de oportunidades ha presidido siempre los criterios de actuacion de la Comisidn de Nombramientos y
Retribuciones, por lo que no resulta necesario adoptar ninguna medida adicional,

El Consejo de Administracién, en atencion a la trayectoria personal y calidad y prestigio profesional, propuso como

consejera a la Junta General de Accionistas celebrada el dia 24/06/10, a Dofia Maria Luisa Guibert Ucin, para cubrir |a

vacante producida por un consejere ejecutivo.

En particular, indiqgue si la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha establecido
procedimientos para que los procesos de seleccidn no adolezcan de sesgos implicitos que
obstaculicen la seleccién de consejeras, y busque deliberadamente candidatas que rednan el perfil
exigido:

NO

B.1.28 Indique si existen procesos formales para la delegacién de votos en el Consejo de
Administracion. En su caso, detillelos brevemente.

La representacion o delegacion de votos en el Consejo se confiere mediante carta dirigida al
Presidente, seglin prevé el articulo 23 de los Estatutos Sociales

B.1.29 Indique el ndmero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracién durante
el ejercicio. Asimismo, sefiale, en su caso, las veces que se ha reunido el Consejo sin la asistencia

de su Presidente:

Numero de reuniones del Consejo [l

Nuamero de reuniones del Consejo sin la asistencia del Presidente ¢
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Indique el nimero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones del
Consejo:

Nimero de reuniones de la Comision ejecutiva o delegada 0

Nidmero de reuniones del Comité de auditoria [

Nimero de reuniones de la Comision de nombramientos y retribuciones l

Niumero de reuniones de la Comisién de nombramientos 0

Numero de reuniones de la Comision retribuciones 0

B.1.30 Indique el nimero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracidon durante
el ejercicio sin la asistencia de todos sus miembros. En el cdmputo se considerardn no asistencias
las representaciones realizadas sin instrucciones especificas:

’ Nuamero de no asistencias de consejeros durante el ejercicio 5
% de no asistencias sobre el total de votos durante el ejercicio 5.6

B.1.31 Indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se presentan para su
aprobacion al Consejo estin previamente certificadas:

Sl

|dentifique, en su caso, a la/s personals que ha o han certificado las cuentas anuales individuales y
consolidadas de la sociedad, para su formulacion por el Consejo:

Nombre Cargo
D. INIGO ECHEVARRIA CANALES PRESIDENTE DEL CONSEJO
D. LUIS GONZALEZ GUTIERREZ DIRECTOR FINANCIEROQ

B.1.32 Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el Consejo de Administracién
para evitar que las cuentas individuales y consolidadas por él formuladas se presenten en la Junta
General con salvedades en el informe de auditoria.
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La Compaiiia dispone de la Comisién de Auditoria que, dentro de sus funciones, se
responsabiliza:

a) Del conocimiento del proceso de informacion financiera y de los sistemas de
control interno de la sociedad.

b) De informar sobre las Cuentas Anuales, asi como los estados financieros
semestrales y trimestrales, que deban remitirse a los 6rganos reguladores o de
supervisiéon de los mercados, haciendo mencion a los sistemas internos de control, al
control de su seguimiento y cumplimiento a través de la auditoria interna, cuando
proceda, asi como, en su caso, a los criterios contables aplicados. Debera también
informar al Consejo de cualquier cambic de criterio contable y de los riesgos del
balance y de fuera del mismo.

c) De recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de
auditoria y los resultados de su ejecucion, y verificar que la alta direccion tiene en

cuenta sus recomendaciones.
B.1.33 ;El secretario del Consejo tiene la condicion 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 Comisién de Nombramientos y

aprobados por el pleno del Consejo.

Procedimiento de nombramiento y cese

Retribucicnes.,

El articulo 9 del Reglamento del Consejo establece que el nombramiento y cese del Secretario del Consejo o, en su

kaso, el Vicesecretario, sera aprobado por el pleno del Consejo, previo informe de la Comision de Nombramientos y

iLa Comisién de Nombramientos informa del nombramiento? Sl
iLa Comisién de Nombramientos informa del cese? sl
JEl Consejo en pleno aprueba el nombramiento? Sl
JEl Consejo en pleno aprueba el cese? S|

iTiene el secretario del Consejo encomendada la funcién de velar, de forma especial, por las

recomendaciones de buen gobierno?

NO
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B.1.35 Indigue, 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 calificacién.

Con respecto a los auditores externos, entre las funciones de la Comisién de
Auditoria estin la de elevar al Consejo las propuestas de seleccién, nombramiento,
reeleccion y susttucion del auditor externo.

Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de auditoria y los
resultados de su ejecucién, y verificar que la alta direccién tiene en cuenta sus
recomendaciones.

Asegurar la independencia del auditor externo y, a tal efecto:

Que la sociedad comunique como hecho relevante a la CNMV el cambio de auditor y
lo acompane de una declaracién sobre la eventual existencia de desacuerdos con el
auditor saliente y, si hubiera existido, de su contenido;

Que se asegure que la sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre
prestacién de servicios distintos a los de auditoria, los limites a la concentracion del
negocio del auditor y, en general, las demds normas establecidas para asegurar la
independencia de los auditores;

Que en el caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la
hubieran motivado.

Con relacion a los analistas financieros y agencias de calificacién, damos informacién
siempre que nos lo soliciten.

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

NO

Auditor saliente Auditor entrante
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En el 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 trabajos para la sociedad y/o su grupo
distintos 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:

S
Sociedad Grupo Total
Importe de otros trabajos distintos de los de 25 0 25
auditoria (miles de euros)
Importe trabajos distintos de los de auditoria /
Importe total facturado por la firma de auditoria 60,97% 0 60,97%
{en %)

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
Auditoria para explicar el contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

NO

B.1.39 Indique el nimero 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 nimero 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 14 |4
Sociedad Grupo
N° de afios auditados por la firma actual de auditoria / N° de
afios que la saciedad ha sido auditada (en %) 100,000 100,000
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B.1.40 Indique las participaciones de los miembros del Consejo de Administracian de la sociedad
en el capital de entidades que tengan el mismo, anilogo 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:

B.1.41 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan
contar con asesoramiento externa:

Sl

Detalle el procedimiento

El articulo 13.2 del Reglamento del Consejo establece: Los Consejeros podran solicitar, a través del Presidente, la
contratacion de aquellos asesores externos que consideren necesarios para el correcto desarrollo de su labor de
Consejeros.

Correspondera al Consejo en pleno la adopcion del acuerdo que corresponda, en cada caso, sobre la realizacién o no
de dicho asesoramiento externc, sobre la persona o entidad a prestarlo, sobre los limites al acceso a la informacién

reservada de la compaiifa que dicho asesor debe tener y sobre la aprobacidn, en su caso, de la correspondiente

partida de gasto

B.1.42 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan
contar con la informacion necesaria para preparar las reuniones de los 6rganos de administracion

con tiempo suficiente:
S

Detalle el procedimiento

El articulo 13.1 del Reglamento del Consejo establece: Los Consejeros recibirdn la informacién precisa para el
desarrollo de su labor a tiempo y con la profundidad adecuada a los asuntos de que se trate.

Podrin recabar informacion adicional cuando lo estimen conveniente, la cual se canalizara a wravés del Secretario 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:
Sl
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Explique las reglas

El articulo 14°3 del Reglamento del Consejo prevé de manera expresa que en aras al deber de lealtad que les
corresponde, los consejeros no podréan utilizar el nombre de la Sociedad ni invocar su condicion de Consejero de la
misma para la realizacion de operaciones por cuenta propia o de personas a ellos vinculadas.

Ningan Consejero podri realizar, en beneficio propic o de personas vinculadas, inversiones o cualesquiera
operaciones ligadas a los bienes de la Sociedad, de las que haya tenido conocimiento con ocasién del ejercicio del
cargo, cuando la imversién o la operacion hubiera sido ofrecida a la Sociedad o la Sociedad tuviera interés en ella,
siempre que la Sociedad no haya desestimado dicha inversion u operacion sin mediar influencia del Consejero.

Los consejeros deberan comunicar al Consejo de Administraciéon cualquier situacidn de conflicto, directo o indirecto,
que pudieran tener con el interés de la Sociedad y se abstendra de asistir e intervenir en las deliberaciones que
afecten a los asuntos en que se encuentre interesado personalmente, o que afecten a una persona vinculada.

Los consejeros deberan comunicar al Consejo de Administracion de las causas penales en las que aparezcan como

imputados, asi como de sus posteriores vicisitudes procesales

El articulo 15 del Reglamento del Consejo prevé que los consejeros deberan poner su cargo a disposicion del
Comsejo de Administracién y formalizar, si éste o considera conveniente, su dimision en los casos siguientes:

a) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion legalmente previstos.

b) Cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad o cuando desaparezcan
los motivos por los que fue nombrado.

¢} Cuando resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por algunas de los delitos
sefialados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Anonimas, el Consejo examinara el caso tan pronto como $ea

posible, decidiendo entonces sobre la procedencia de que el Consejero continde o no en su cargo.

B.1.44 Indique si algin miembro del Consejo de Administracion 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 sefialados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Andnimas:

NO
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Indique si el Consejo de Administracién ha analizado el caso. Si la respuesta es afirmativa explique
de forma razonada la decisién tomada sobre si procede o no que el consejero continlie en su

cargo.
NO

Decisién tomada Explicacién razonada J

B.2. Comisiones del Consejo de Administracion

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

COMITE DE AUDITORIA

Nombre Cargo Tipologia
DON BALTASAR ERRAZT! NAVARRO PRESIDENTE INDEPENDIENTE
DON INAKI USANDIZAGA ARANZADI VOCAL DOMINICAL
DON NESTOR BASTERRA LARROUDE VOCAL INDEPENDIENTE

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

NOMBRE CARGO TIPOLOGIA
DON MARTIN MARIA GONZALEZ DEL VALLE CHAVARRI PRESIDENTE INDEPENDIENTE
DON NESTOR BASTERRA LARROUDE YOCAL INDEPENDIENTE
DONA MARIA LUISA GUIBERT UCIN VOCAL INDEPENDIENTE
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B.2.2 Sefale si corresponden al Comité de Auditoria las siguientes funciones:

Supervisar el proceso de elaboracién y la integridad de la informacién financiera relativa a la S|
sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la
adecuada delimitaciéon del perimetro de consolidacién y la correcta aplicacién de los criterios

contables

Revisar peri6édicamente los sisternas de control interno y gestién de riesgos, para que los S|
principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente

Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna; proponer la seleccién, .
nombramiento, reeleccién y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el
presupuesto de ese servicio; recibir informacién periédica sobre sus actividades; y verificar que

la alta direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes

Establecer y supervisar un mecanismo 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

Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucion del sl

auditor externo, asi como las condiciones de su contratacién

Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoria y los ]
resultados de su ejecucién, y verfficar que la alta direccion tiene en cuenta sus

recomendaciones

SI
Asegurar la independencia del auditor externo

En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las Sl

auditorias de las empresas que lo integren.

B.2.3 Realice una descripcion de las reglas de organizacidon y funcionamiento, asi como las
responsabilidades que tienen atribuidas cada una de las comisiones del Consejo.

Denominacién comision

Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones.
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Breve descripcién
Comisién de Nombramientos y Retribuciones

Articulo 10.3 del Reglamento del Consejo.

De conformidad con lo dispuesto en el precitado articulo, serd misién de la
Comision de Nombramientos y Retribuciones:

a) cuidar del proceso de seleccion de los consejeros y altos cargos ejecutivos de la
sociedad,

b} proponer al Consejo de Administraciéon el nombramiento o reeleccion de los
consejeros independientes,

c) informar al Consejo de Administracion el nombramiento o reeleccién de los
restantes consejeros,

d) informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo
proponga al Consejo,

¢) informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género,

f) proponer al Consejo de Administracién:

i.- la politica de retribucién de los consejeros y altos cargos directivos,

ii.-la retribucién individual de los consejeros ejecutivos y las demdis condiciones de
SUS CONtratos.

iii.- las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos.

Correspondera al Consejo de Administracién en pleno tanto el nombramiento de
sus miembros como la remocién de los mismos, ¥ su nimero no serd inferior a tres.
Los miembros de la Comisién cesaran automdticamente cuando lo hagan en su
condicién de Consejero de la Sociedad.

Sus miembros seran nombrados por el Consejo en pleno y su nimero no sera
inferior a tres.

Sus miembros seran nombrados por el Consejo en pleno y su nimero no seri
inferior a tres.

Corresponde al Consejo de Administracién tanto el nombramiento de sus miembros
como la remocidn de los mismos. : Los miembros de la Comisiéon cesardn
automdticamente cuando lo hagan en su condicién de Consejero de la Sociedad.

Actualmente la Sociedad tiene constituidas dos Comisiones, la de Auditoria y la de
Nombramientos y Retribuciones. Ambas Comisiones fueron creadas por el Consejo
de Administracion en su reunidén de 12 de enero de 1999, siguiendo las
recomendaciones del Cédigo de Buen Gobierno.
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El articulo 11 del Reglamento del Consejo establece que las Comisiones se reuniran
cuando sean convocados por los respectivos presidentes, quienes lo hard por si o a
propuesta de sus miembros, o bien cuando corresponda de acuerdo con las
previsiones legales estatutarias.

Denominaciéon comisién
Comisién de Auditoria
Breve descripcion

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 24 de los Estatutos Sociales, la
Comisién de Auditoria se regira de la a siguiente forma:

Formaran parte de la Comision de Auditoria un minimo de dos consejeros y un
maximo de cuatro, debiendo ser todos ellos consejeros externos.

Corresponde al Consejo de Administracion en pleno tanto el nombramiento de sus
miembros como la remocion de los mismos. Los miembros de la Comision cesaran
automaticamente cuando lo hagan en su condicién de Consejeros de la sociedad.

Los miembros de la Comisidn ejerceran su cargo durante el plazo maximo de cuatro
afios, pudiendo ser reelegidos una © mas veces por periodos de igual duracion
maxima.

La Comisién elegira de su seno su Presidente, el cual sera nombrado por un plazo de
cuatro afios, pudiendo ser reelegido transcurrido un plazo de un afio desde su cese.
Actuard de Secretario de la Comisién el Secretario del Consejo de Administracion.

Las competencias de la Comisién de Auditoria seran las siguientes:

Informar en la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella planteen
los accionistas en materia de su competencia.

Proponer al Consejo de Administracién para su sometimiento a la Junta General de
Accionistas el nombramiento de los auditores de cuentas externos.

Supervision de los servicios de auditoria interna, en el caso que existan,
Conocimiento del proceso de informacion financiera y de los sistemas de control
interno de la sociedad.

Relacién con los auditores externos para recibir la 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 auditora de cuentas y en
las normas técnicas de auditoria.
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Informar sobre las Cuentas Anuales, asi como los estados financieros semestrales y
trimestrales, que deban remitirse a los 6rganos reguladores o de supervision de los
mercados, haciendo mencion a los sistemas internos de control, al control de su
seguimiento y cumplimiento a través de la auditoria interna, cuando proceda, asi
€omo, en su caso, a los criterios contables aplicados. Debera también informar al
Consejo de cualquier cambio de criterio contable y de los riesgos del balance y de
fuera del mismo.

Elaborar un informe anual sobre las actividades de la Comision que deberd ser
incluido en el informe de gestién.

El articulo 10.2 del Reglamento del Consejo preve lo siguiente:

Formaran parte de la Comisién de Auditoria un minimo de dos consejeros y un
méaximo de cuatro, debiendo ser todos ellos consejeros externos.

Corresponde al Consejo de Administracion en pleno tanto el nombramiento de sus
miembros como la remocién de los mismos. Los miembros de la Comisién cesaran
automaticamente cuando lo hagan en su condicién de consejeros de la sociedad.

Los miembros de la Comision ejerceran su cargo durante el plazo maximo de cuatro
afios, pudiendo ser reelegidos una o mas veces por periodos de igual duracién
maxima.

La Comisién elegird de su seno su Presidente, el cual serd nombrado por un plazo de
cuatro afios, pudiendo ser reelegido transcurrido un plazo de un afio desde su cese.
Actuard de Secretario de la Comisidn el Secretario del Consejo de Administracidn.
Cualquier miembro del equipo directivo, incluido el Director General, o del personal
de la Sociedad que fuese requerido a tal fin, estard obligado a asistir a las sesiones de
la Comisidn y a prestar su colaboracion y acceso a la informacién de que disponga.
Las competencias de la Comisién de Auditoria seran las siguientes:

a) Informar en la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella
planteen los accionistas en materia de su competencia.

b} Supervision de los servicios de auditoria interna.

¢) Conocimiento del proceso de informacién financiera y de los sistemas de control
interno de la sociedad.

d) La supervision del cumplimiento de los cédigos internos de conducta y de las
reglas de gobierno corporativo

e) En relacién con los auditores externos:

i.- Elevar al Consejo las propuestas de seleccién, nombramiento, reeleccién y
sustitucién del auditor externo.
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ii.- Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoria y
los resultados de su ejecucidn, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus
recomendaciones,

iii.- Asegurar la independencia del auditor externo y, a tal efecto:

I° Que k sociedad comunique como hecho relevante a la CNMV el cambio de
auditor y lo acompafie de una declaracion sobre la eventual existencia de
desacuerdos con el auditor saliente y, si hubiera existido, de su contenido;

2°- Que se asegure que la sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre
prestacion de servicios distintos a los de auditoria, los limites a la concentracién del
negocio del auditor y, en general, las demas normas establecidas para asegurar la
independencia de los auditores;

3°.- Que en el caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la
hubieran motivado.

f) nformar sobre las Cuentas Anuales, asi como los estados financieros semestrales y
trimestrales, que deban remitirse a los érganos reguladores o de supervisién de los
mercados, haciendo mencion a los sistemas internos de control, al control de su
seguimiento y cumplimiento a través de la auditoria interna, cuando proceda, asi
como, en su caso, a los criterios contables aplicados. Deberid también informar al
Consejo de cualquier cambio de criterio contable y de los riesgos del balance y de
fuera del mismo.

g) Elaborar un informe anual sobre las actividades de la Comisién que deberd ser
incluido en el informe de gestion.

B.24 |Indique las facultades de asesoramiento, consulta y en su caso, delegaciones que tienen
cada una de las comisiones:

Denominacién cormision
Comisién de Nombramientos y Retribuciones
Breve descripcion

Cuidar del proceso de seleccion de los Consejeros y altos cargos ejecutivos de la
Sociedad. La determinacién y supervision de la politica de remuneracion de estos.

Denominacién comision

Comision de Auditoria
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Breve descripcion

Informar en Ja Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella se
planteen los_Accionistas en materia de su competencia, proponer el Consejo de
Administracién para su sometimiento a fa Junta General de Accionistas el
nombramiento de los auditores de cuantas externos. Supervisidn de los servicios de
auditoria interna, en el caso de que existan. Conocimiento del proceso de
informacién financiera de los sistemas y de los sistemas de control interno de la
Sociedad. Relacién con los auditores externos para recibir informacién sobre aquellas
cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera
otras relaciones 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. Informar sobre las Cuentas Anuales, asi como los
estados financieros semestrales y trimestrales, que deban remitirse a los érganos
reguladores o de supervisién de los mercados, haciendo mencion a los sistemas
internos de control, al control de su seguimiento y cumplimiento a través de la
Auditoria interna, cuando proceda, asi como, en su caso, a los criterios contables
aplicados, debera también informar al Consejo de cualquier cambio de criterio
contable y de los riesgos del Balance y de fuera del mismo. Elaborar un informe anual
sobre las actividades de la Comisién que deberd ser incluido en el informe de
Gestion.

B.2.5 Indique, en su caso, la existencia de regulacion de las comisiones del Consejo, el lugar en
que estin disponibles para su consulta, y las modificaciones que se hayan realizado durante el
ejercicio. A su vez, se indicard si de forma voluntaria se ha elaborado algun informe anual sobre
las actividades de cada comision.

Denominacion comisiéon

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripcion

No existen reglamentos especificos de las Comisiones del Consejo ya que su
regulacion se contiene en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo de
Administracién. Los Estatutos y el Reglamento estin disponibles en la Web de la
Sociedad.
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La composicidn y estructura de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones esta
iguaimente incorporada a la Web de la Sociedad.

Denominacion comisién
COMISION DE AUDITORIA

Breve descripcién

No existen reglamentos especificos de las Comisiones del Consejo ya que su
regulacion se contiene en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo de
Administracion. Los Estatutos y el Reglamento estan disponibles en la Web de la
Sociedad.

La composicién y estructura de la Comisién de Auditoria estd igualmente
incorporada a la Web de la Sociedad.

La Comisién de Auditoria ha elaborado informe de actividades correspondiente al
ejercicio 2010.

La Comision de Auditoria emitid su primer informe de actividades en relacién con el
ejercicio 2003.

El informe de 2010 desarrolla pormenorizadamente los siguientes puntos:

a) Su regulacién, funciones, composicién y asistencia de sus miembros a sus
reuniones en 2010 y funcionamiento de la Comisién.

b} Actividades realizadas en 2010, agrupandolas en torno a las distintas funciones
basicas de la comision:

- Informacién financiera

- Auditor de cuentas

- Sistemas internos de control del Grupo

- Auditoria interna

- Informacién al consejo y a la junta general y evaluacién de la Comision.

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

No
En caso negativo, explique la composicidn de su comisién ejecutiva J
No aplicable. La Sociedad no tiene constituida la comisién ejecutiva J
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€| OPERACIONES VINCULADAS

C.| Sefale 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 funcién, las operaciones
que la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o representados en el
Consejo, o 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:

C3 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:

C4 Detalle las operaciones relevantes realizadas por la sociedad con otras sociedades
pertenecientes al mismo grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de elaboracién de
estados financieros consolidados y no formen parte del trifico habitual de la sociedad en cuanto a
su objeto y condiciones:

C5 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 articulo 127 ter de la
LSA.

C6  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
significativos.

1°) Existen varias normas incluidas en el Reglamento del Consejo:

El articulo 14°.3 establece:

a) Los consejeros no podrdn utilizar el nombre de la Sociedad ni invocar su condicién
de Consejero de la misma para la realizacién de operaciones por cuenta propia o de
personas a ellos vinculadas.
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b) Ningin Consejero podra realizar, en beneficio propio o de personas vinculadas,
inversiones o cualesquiera operaciones ligadas a los bienes de la Sociedad, de las que
haya tenido conocimiento con ocasion del ejercicio del cargo, cuando la inversion o
la operacién hubiera sido ofrecida a la Sociedad o la Sociedad tuviera interés en ella,
siempre que la Sociedad no haya desestimado dicha inversién u operacion sin mediar
influencia del Consejero.

¢) Los consejeros deberin comunicar al Consejo de Administracién cualquier
situacién de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la
Sociedad y se abstendra de asistir e intervenir en las deliberaciones que afecten a los
asuntos en que se encuentre interesado personalmente, o que afecten a una persona
vinculada,

En todo caso, las situaciones de conflicto de intereses en que se encuentren los
consejeros de la Sociedad serin objeto de informacion en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo.

14°.6 Deber de abstencién.

El deber de abstencidon del consejero implica no hacer uso privado de las
informaciones reservadas recibidas en ejercicio de su cargo de consejero ni llevar a
cabo inversiones u operaciones comerciales surgidas en conexién con el ejercicio del
mismo. Este deber abarca, igualmente, a las actividades realizadas por una persona
vinculada.

14°.7 Persona vinculada,

A efectos del presente articulo, tendrén la consideracion de personas vinculadas a los
consejeros:

a) El cdnyuge del Consejero o las personas con analoga relacién de afectividad.

b) Los ascendientes, descendientes y hermanos del Consejero o del cényuge del
Consejero.

¢) Los conyuges de los ascendientes, de los descendientes y de los hermanos del
Consejero.

d} Las sociedades en las que el Consejero, por sl o por persona interpuesta, se
encuentre en alguna de las situaciones contempladas en el articulo 4 de la Ley
24/1988, de 28 de julic, del Mercado de Valores.

Respecto del Consejerc persona juridica, se entenderd que son personas vinculadas
las siguientes:

a) Los socios que se encuentren, respecto del Consejero persona juridica, en alguna
de las situaciones contempladas en el articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores.
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b) Los consejeros, de derecho o de hecho, los liquidadores, y los apoderados con
poderes generales del Consejero persona juridica.

c} Las sociedades que formen parte del mismo grupo, tal y como éste se define en el
articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, ¥y sus socios.

d) Las personas que respecto del representante del Consejero persona juridica
tengan la consideracion de personas vinculadas a los Consejeros de conformidad con
lo que se establece en el parrafo anterior.

2°) Asimismo, existe un Reglamento de Conducta en los Mercados de Valores que
comprenden un conjunto de normas encaminadas a detectar y regular los posibles
conflictos de intereses entre las sociedad y/o su grupo, y sus consejeros, directivos o
accionistas significativos.

Ei Reglamento se aplica en relacion con valores emitidos por Iberpapel Gestion, a los
miembros del Consejo de Administracién y de cualquiera de las Comisiones o
Comités creados por éste, sus representantes, cuando los miembros fueran personas
juridicas, y sus secretarios o vicesecretarios, si éstos fuesen no consejeros.

Los Directivos o personal de similar rango jerarquico a éstos, y en general, los
empleados que ejerzan de forma directa o indirecta actividades relacionadas con el
mercado de valores, particularmente, con asuntos relacionados con la autocarters,
relaciones con los inversores, informacion piblica periddica o informacién relevante.

Se entenderi por Directivo, de conformidad con la definicién del Real Decreto
37711991, de 15 de marzo, sobre Comunicacion de Participaciones Significativas en
Sociedades Cotizadas y Adquisicion por éstas de Acciones Propias (en adelante, “RD
377719917, a los directores generales o asimilados que desarrollen funciones de alta
direccion bajo dependencia directa de los 6rganos de administracion, de comisiones
ejecutivas o de consejeros delegados de la Sociedad.

Cualquier otra persona que pudiera tener acceso a informacion privilegiada.

Todo aquél que disponga de informacién privilegiada y lo supiera, o hubiera debido
saberlo, no podra preparar o realizar, ni directa ni indirectamente, operaciones por
cuenta propia o ajena sobre los Valores a los que la informacién privilegiada se
refiere.
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Se exceptian de esta prohibicién (i} la preparacion o realizacién de las operaciones
cuya existencia constituye la informacidon privilegiada; (i) las operaciones en
cumplimiento de una obligacién, ya vencida, de adquirir o ceder Valores cuando esté
contemplada en un acuerdo celebrado antes de que la persona de que se trate esté
en posesion de la informacion privilegiada; o (iii) cualquier operacién realizada de
conformidad con |a normativa aplicable.

Todas aquellas personas a las que, resulte de aplicacion el Reglamento, se les
prohibe (i) comunicar la informacién privilegiada a terceros, salvo en el ejercicio
normal de su trabajo, profesion o cargo; y (i) recomendar a un tercero que adquiera
o ceda Valores o que haga que otro los adquiera o ceda basandose en dicha
informacién (deber de secreto).

Las Personas Afectadas por el Reglamento velardn porque la informacion privilegiada
quede debidamente salvaguardada, sin perjuicio de su deber de comunicacién y
colaboracidn con las autoridades judiciales y administrativas en los términos previstos
en la LMV o en la legislacion aplicable en cada momento.

Asimismo, deberin adoptar las medidas adecuadas para evitar que la informacion
privilegiada pueda ser objeto de utilizacién abusiva o desleal y en su caso, tomaran de
inmediato las medidas necesarias para corregir las consecuencias que de ella se
hubieran derivado.

Las Personas que se les aplique el Reglamento no podran realizar Operaciones
Personales cuando posean informacién privilegiada.

Se entenderd por Operaciones Personales las realizadas por las Personas Afectadas
sobre los Valores, asi como las que puedan realizar las personas vinculadas a las
Personas Afectadas.

Son personas vinculadas (i} el cényuge o pareja de hecho, salvo las operaciones
realizadas afectando a su patrimonio privativo o cuando mediase separacion de
bienes; (ii) los hijos menores de edad, sujetos a la patria potestad, y los mayores de
edad que dependan econdmicamente del mismo; (iii) las sociedades controladas
efectivamente por la Persona Afectadas; y (iv) las personas interpuestas en el sentido
del articulo 3 del RD 377/19%1.
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Los Personas Afectadas comunicaran al Encargado de Seguimiento los posibles
conflictos de interés con IBERPAPEL o su Grupo que puedan surgir por cualquier
causa, y se abstendrdn de realizar cualquier tipo de Operacién Personal, u operacion
amparada por un contrato de gestion de carteras, en la que pueda existir un conflicto
de interés, salvo autorizacion previa y expresa del Encargado de Seguimiento, todo
ello en virtud de su obligacion de comportamiento leal derivada de la normativa
bursatil, societaria y laboral, y del presente Reglamento Interno de Conducta.

C.7 ;Cotiza mas de una sociedad del Grupo en Esparia?
NO

Identifique a las sociedades filiales que cotizan en Espafia:

@ 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 Iberpapel viene desarrollando actuaciones en el dmbito de control y gestién de riesgos,
lo que le aporta una valoracién adecuada en este aspecto. Para ello, se han establecido sistemas
que permiten identificar, evaluar, gestionar y controlar los riesgos que afectan al Grupo y cuyo
detalle se expresa a continuacion.

El control interno forma parte del sistema de gestion de riesgos corporativos del Grupo
Iberpapel. Los componentes bésicos del sistema de control de riesgos que deben estar
relacionados a través de un proceso integrado son los siguientes:

a) Entorno de control del Grupo lberpapel;

b) evaluacién de los principales riesgos del Grupo Iberpapel;

¢) actividades de control;

d) informacién y comunicacion;

e) supervisién, organizacion y responsabilidades para su gestion (se detallan adicionalmente
en el epigrafe D.3);
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a) Entorno de control del Grupo Iberpapel

El Grupo Iberpapel considera prioritario el mantenimiento de un entono de control en su
organizacion, aspecto que constituye la base de todos los demas elementos de control interno,
aportando disciplina y estructura.

Entre otros, las politicas del Grupo Iberpapel, el estilo de la gestién y la estructura organizativa
estin disefiados de modo que todas aquellas actividades desarrolladas por los distintos
profesionales que forman parte del Grupo se lleven a cabo de forma integra. Gracias a la filosofia
de la direccidn del Grupo lberpapel ¥ a su competencia profesional, se ha desarrollado y se
potencia constantemente una cultura de control interno dentro de la organizacion.

La Alta Direccién se encarga del disefio y revisién de la estructura organizativa, la definicién de las
lineas de responsabilidad y autoridad con una adecuada distribucién de tareas y funciones, asi
como de que existan los procedimientos suficientes para su correcta difusién en la entidad.

b) Evaluacién de los principales riesgos del Grupo lberpapel

Durante el ejercicio 2010, los riesgos evaluados y con cobertura suficiente han sido entre otros:

Riesgo de la situacién econémica global.

Riesgos de mercado / competencia y precios de venta / materias primas.
Riesgos forestales.

Riesgos regulatorios / medioambientales.

Riesgos relativos a nuevas inversiones y otros.

Riesgos de dafios materiales y pérdida de beneficios.

Evaluacion de los riesgos
l. Sistemas de control

Los sistemas de control existentes en el Grupo se consideran adecuados al perfil de riesgo del
Grupo y pueden agruparse en las siguientes categorias:

Mantenimiento de una estructura de costes muy competitiva que permite afrontar,
comparativamente mejor respecto de la competencia, el impacto de las épocas de crisis en el

mercado.
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Sistemas de control de dispersion de la masa forestal, tres 4reas forestales alejadas (Argentina,
Uruguay y Huelva), con una razonable dispersién de las fincas dentro de cada 4rea, ademis se
realizan de forma periddica trabajos de limpieza de montes, cortafuegos, etc. reduciendo
considerablemente ef impacto de los posibles dafios por incendios.

Mejora de competitividad y de la eficiencia medioambiental mediante el mantenimiento de la
planta de Cogeneracion de 50 Mw/h de alta eficiencia que supone una ventaja competitiva
adicional debido a la reduccién de costes y a la menor dependencia de los precios de la energia
eléctrica.

Riesgos regulatorios / medioambientales:

Planes y sistemas para el aseguramiento de la calidad de los productos o servicios: la politica de
calidad definida por lberpapel tiene como maxima prioridad la satisfaccién de los clientes y la
mejora continua. La existencia de un sistema de gestién de la calidad segin la norma ISO 900]
minimiza los riesgos de la no calidad tanto en sus productos como en los servicios que suministra.

Con respecto a los riesgos ambientales, Iberpapel cuenta con un sistema de gestion
medioambiental segin la norma ISO 14001, que compatibiliza la eficacia de su actividad con la
preservacion del Medio Ambiente en el contexto de las exigencias que plantea la legisiacién
medioambiental.

Dentro del capitulo medioambiental, Iberpapel cuenta también con 2 sistemas de cadena de
custodia que garantizan la trazabilidad de la madera que proviene de bosques gestionados de
manera sostenible ; Iberpapel dispone de un sistema de cadena de custodia segun el standard
PEFC (Programme for the Endorsement of Forest Certification ) y otro segin el standard FSC
(Forest Stewardship Council), ambos para su planta industrial de Hernani, que eliminan el riesgo
de utilizaciéon de madera ilegal o producida de forma no sostenible.

De la misma forma, las plantaciones de Uruguay y Argentina disponen de certificados de Gestion
Forestal Sostenible segun el standar FSC, y de cadena de custodia segun la misma norma.

Los objetivos bésicos de la politica de calidad del Grupo Iberpapel son los siguientes:

Revisar, mejorar y optimizar los procesos y controles existentes, para garantizar de esta forma la
calidad y trazabilidad de los productos.

Dar una respuesta adecuada a las reclamaciones, estableciendo un proceso en el que se estudie,
registre y responda dichas reclamaciones.
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Sistemas para el control de riesgos medicambientales: el Grupo Iberpapel mantiene un
compromiso de cumplimiento de las legislaciones europeas, estatales y autonémicas aplicables,
participando activamente en el desarrollo de nuevos compromisos medicambientales. La
herramienta que facilita el seguimiento de este compromiso es el procedimiento de identificacion
y acceso a requisitos legales y otros requisitos, integrado dentro del sistema de gestidn
medioambiental.

Con el fin de minimizar el riesgo y garantizar la menor afeccién posible en su entorno, Iberpapel
mantiene un elevado nivel de aplicacion de las Mejores Tecnologias disponibles (MTD) en los
procesos de fabricacién. Estas MTD derivan de la aplicacién de la directiva comunitaria IPPC
96/61/CE de control integrado de la polucién, englobada en enero de 2011 dentro de la nueva
directiva de emisiones industriales (DEI) junto con otras 6 directivas de control industrial.

La implantacién de estas MTD hace que el proceso productivo se realice mediante las técnicas
con menor impacto ambiental para el entorno existente. Algunas de estas técnicas empieados por
Iberpapel en su proceso son:

- Recogida y tratamiento de eliminacién de las principales fuentes de olor.

- Blanqueo ECF (sin empleo de cloro)

- Destilacion de condensados sucios para su reutilizacion como agua de lavado

- Tratamiento de efluentes

- Utilizacion de cogeneracién para la produccion simulcinea de energia térmica y eléctrica.

- Optimizacion de la concentracion del combustible en la caldera de recuperacién para
minimizar las emisiones atmosféricas

Asimismo, el Grupo Iberpapel prosigue con su politica de reforestacion, con un enfoque
orientado hacia los llamados “Mecanismos de Desarrollo Limpio” (Clean Development
Mechanism, CDM). El objetivo de esta politica es lograr, a través de estos mecanismos regulados
en el Protocolo de Kyoto y en la legislacion Europea, créditos vdlidos para el comercio de
emisiones de gases de efecto invernadero mediante proyectos de reduccion de CO2 en paises en
vias de desarrollo.

El mencionado proyecto se ha desarrollado mediante un programa de repoblaciéon forestal con
eucaliptos en suelos fundamentalmente degradados y erosionados de escaso valor para otras
aplicaciones. Ei proyecto sigue un innovador modelo de silvopastoreo que posibilita la estancia de
ganado en las fincas al abrigo de los drboles en crecimiento. Este sistema permite aunar objetivos
sociales, medioambientales y econémicos, constituyendo un ejemplo de forestacion sostenible.

Existencia de un programa de desarrollo, anilisis y seguimiento de inversiones que permite

afrontar de forma satisfactoria los procesos de crecimiento del negocio, relacionado con el
crecimiento de la generacién de energia eléctrica que el Grupo tiene previsto ceder a la red.

54



0J5017944

CLASE 8: | Tepeies |

PR
PRI .

Otros procedimientos de cardcter preventivo: el Grupo Iberpapel sigue la politica de contratar las
pdlizas de seguros y las coberturas necesarias para mitigar, en la medida de lo posibie, los riesgos
derivados de la pérdida de beneficios, dafios materiales, cobro de clientes, averia en maquinaria,
etc. En este sentido, las principales polizas vigentes contratadas por el Grupo son las siguientes
(entre otras):

Pérdidas de beneficios (incluye todas las empresas industriales).

Seguro de averia de maquinaria (incluye dafios del bieny pérdida de beneficio).

Darios materiales (seguro a todo riesgo).

Cobro de clientes (el Grupo asegura las ventas tanto nacionales como de exportacion).
Responsabilidad civil (incluyendo causante y dafio).

Responsabilidad civil de Administradores y Directivos.

2. Sistema de Control Interno de la Informacion Financiera

El Grupo |berpapel evalia los riesgos de la informacion financiera con el fin de analizar el impacto
de los potenciales eventos en la consecucién de objetivos relacionados con la fiabilidad de la
informacién financiera. Continuamente trabaja en la actualizacién del proceso para identificar
cualquier riesgo que pueda tener impacto relevante en la informacién financiera, evitando que se
debilite la actividad de control. Este proceso es un pilar basico del sistema de control adecuado y
descansa a su vez, en el buen conocimiento del negocio del Grupo y de los procedimientos
disefiados en la preparacién de fa informacién financiera.

Es por ello que la organizacién trabaja actualmente en un sistema de control interno de la
informacién financiera capaz de:

a. Especificar los objetivos de control de la informacién financiera con claridad para facilitar
la identificacién de los riesgos que pueden producir errores materiales.

b. Identificar los riesgos asociados a los objetivos globales de la entidad para asegurar la
fiabilidad de la informacién financiera (existencia y ocurrencia; integridad; valoracién;
presentacién, desglose y comparabilidad; y derechos y obligaciones).

c. ldentificar y analizar los riesgos asociados al logro de estos objetivos para determinar
qué controles deben ser implantados.

¢) Actividades de control

El Grupo Iberpapel (por medio de los Organos responsables del sistema de control interno de la
entidad) disefa e implanta las actividades de control que deben realizarse en cada nivel de la
organizacién para reducir los riesgos detectados. Las actividades de control son comunicadas por
la Alta Direccién de forma que son comprendidas por los empleados correspondientes y
desarrolladas de forma adecuada.
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Dependiendo de los riesgos asociados, las actividades de control disefiadas pueden abarcar
distintos procedimientos (aquellas tendentes a garantizar el correcto desarrollo de las
operaciones y el logro de los objetivos de la organizacion; y las actividades del sistema de control
interno para la informacion financiera, que incluyen aquellas actividades que cubren riesgos
asociados a la infformacién financiera, etc.).

Todos los controles disefiados por el Grupo Iberpapel se disefian con el objetivo de prevenir,
detectar, mitigar, compensar y corregir el impacto potencial de los riesgos con la antelacién
necesaria. Para ello, y dependiendo del tipo de actividad de que se trate, se disefian actividades de
control preventivas {mitigan el riesgo) y/o detectivas (localizacién una vez se producen), asi como
controles manuales y/o automatizados.

d) Informacién y comunicacion

Los sistemas de informacion y comunicacién identifican, recogen, procesan y distribuyen la
informacién necesaria que permite a cada usuario involucrado realizar las funciones correctas. Los
sistemas de comunicacion interna del Grupo Iberpapel permiten difundir a la organizacién los
criterios, pautas, instrucciones y, en general, la informaciéon con la que deben contar sus
miembros para desarrollar sus funciones y el tiempo que disponen para su desemperio. A su vez,
los sistemas de informacion estdn disefiados para facilitar los datos necesarios, internos y
externos, que puedan tener impacto.

e) Procedimiento interno de supervision

El Grupo ha evaluado los riesgos de acuerdo al modelo universal estindar de riesgos, realizando
las revisiones que se han considerado necesarias para la actualizacién del mapa de riesgos.
Asimismo, se ha procedido a calcular el impacto de dichos riesgos, asi como las acciones de
seguimiento y gestién correspondientes a cada uno de los campos de actuacién mencionados.

El Grupo Iberpapel considera fundamental mantener un sistema de supervision con el fin de
conocer el nivel de funcionamiento y operatividad en tiempo y forma del sistema de control
interno, de modo que sea posible aplicar las medidas necesarias en caso de que no estén
operando correctamente los distintos controles disefiados.

D.2  Indique si se han materializado durante el ejercicio, alguno de los distintos tipos de riesgo
(operativos, tecnologicos, financieros, legales, reputacionales, fiscales...) que afectan a la sociedad
y/o su grupo:

NO
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En caso afirmativo, indique las circunstancias que los han motivado y si han funcionado los
sistemas de control establecidos.

D3 Indique si existe alguna comisién u otro érgano de gobierno encargado de establecer y
supervisar estos dispositivos de control:

Sl

En caso afirmativo detalle cudles son sus funciones.

Nombre de la comisién u érgano
Comision de Auditoria

Descripcién de funciones
Ejerce, autoriza por el Consejo de Administracién en el ejercicio de sus funciones, la

supervision de los riesgos.

Nombre de la comisién u érgano

Consejo de Administracion

Descripcion de funciones

Ejerce la responsabilidad del mantenimiento del sistema de control interno que
incluye el seguimiento y el control de los riesgos relevantes del Grupo de empresas
de Iberpapel.

Sistemas de Control y Gestion de Riesgos en el Grupo. El Consejo de
Administracion, a partir de la evaluacion de los riesgos operativos supervisados por la
Comisién de Auditoria, lleva a cabo el control y la gestién de los mismos.

De acuerdo a la politica gestién de riesgos del Grupo Iberpapel, tanto el Consejo de
Administracién como la Comisién de Auditorfa revisan peridédicamente los “Sistemas
de control de riesgos”, con el fin de que los principales riesgos se identifiquen,
gestionen y se den a conocer adecuadamente. Igualmente, dentro de sus principales
actividades estin el velar por la independencia y eficacia de los sistemas de control
interno (proponiendo la seleccién, nombramiento, reeleccién y cese del responsable
del servicio de auditoria interna); recibir informacion periddica sobre sus actividades
y verificar que la alta direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones
de sus informes.

57



0J5017947

CLASE 8-

Siguiendo el Cdodigo Unificado de buen gobierno el Grupo Iberpapel dispone de una
funcién de auditoria interna (liderada y desarrollada por personal del Grupo
Iberpapel con el soporte de consultores externos) que, bajo la supervisién de la
Comisién de Auditoria, vela por el buen funcionamiento de los sistemas de
informacién y control interno.

Asimismo, los Organos identificados son los responsables de la existencia y
mantenimiento de un adecuado y efectivo Sistema de Control Interno, de su
implantacién y de su supervision.

D4  Identificacién y descripcién de los procesos de cumplimiento de las distintas regulaciones
que afectan a su sociedad y/o a su grupo.

El Grupo ha establecido los mecanismos necesarios para controlar y gestionar los riesgos de
acuerdo al modelo universal de evaluacién que considera cualquier tipologia.

Por su caracter universal y dindmico, el sistema permite una gestién continua de los riesgos que
afectan al Grupo Iberpapel, posibilitando la adaptacion a los cambios en el entorno, la revisién de
sus objetivos y estrategias, asi como las actualizaciones de su proceso de monitorizacion y
supervisién.

En cuanto al cumplimiento de las distintas regulaciones que afectan al Grupo Iberpapel, cabe
sefialar que éste cuenta con un departamento de asesoria juridica, asi como con la colaboracién
de asesores externos contratados en base a las necesidades especificas que se requieran, de forma
que en todo momento se esté en disposicion de cumplir las regulaciones que le son de aplicacién
al Grupo dentro del ambito de su actividad.

En este sentido, cabe destacar que, como Grupo cotizado, cumple con su obligacién de remitir
con caracter trimestral, semestral y anual la informacién econdmico-financiera del Grupo, asi
como la comunicacion de Hechos Relevantes y el resto de informacidn solicitada por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

La gestion integral de riesgos en el Grupo Iberpapel y en las empresas que lo conforman permite
adecuar el equilibrio rentabilidad / riesgo, reduciendo el efecto del mismo en los resultados.
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E.l Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen de minimos previsto en
la Ley de Sociedades Andnimas (LSA} respecto al quérum de constitucién de la Junta General
NO

% de qudrum distinto al establecido en | % de quérum distinto al establecido
art. 102 LSA para supuestos generales | en art. 103 LSA para los supuestos
especiales del art. 103

Quérum exigido en |* 0 0
convocatoria

Qudrum exigido en 2* 0 0
convocatoria

E.2 Indique 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 sociales:

No
Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la LSA.

E3 Relacione los derechos de los accionistas en relacién con las juntas generales, que sean
distintos a los establecidos en la LSA.

Los Estatutos Sociales y el Reglamento de Junta General de Accionistas regulan los derechos de
los accionistas de conformidad con lo establecido en la Ley de Sociedades Andnimas. No
existiendo limitacion alguna en el nimero de acciones para asistir a las Juntas Generales.

E4 Indique, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacion de los
accionistas en las juntas generales.
Todos los accionistas pueden asistir a la Junta General y tomar parte en sus deliberaciones. Con

derecho a voz y voto, de acuerdo con lo dispuesto en los Estatutos Sociales y en Reglamento de
Junta de Accionistas.
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Ademis de los derechos de solicitud de convocatoria, informacién, asistencia, asi como
representacién y voto a distancia, |berpapel desarrolla una politica de fomento de la participacion
de los accionistas en la Junta General con las siguientes medidas:

- Abono de prima por asistencia.

- Celebracidn de la Junta en un local con las mejores condiciones para el desarrollo y
seguimiento de la reunion, ubicado en el centro de la localidad en la que se encuentra
el domicilio social.

- Ejercicio del derecho del voto y de delegacién por medios telematicos.

- Asistencia y orientacion personalizada a los accionistas a través del personal de la
oficina de Atencién al Accionista.

- Publicacion en la pigina YWeb de la Sociedad de toda la informacién sobre la Junta
General y su Orden del Dia, los detalles de la convocatoria, la propuesta de acuerdos
que realiza el Consejo de Administracién y sobre los cauces de comunicacién
existentes entre la Sociedad y sus accionistas, a través de los cuales éstos podrin
solicitar detalles sobre la celebracion de la Junta.

E.5 Indique si el cargo de presidente de la Junta General coincide con el cargo de presidente
del Consejo de Administracion. Detalle, en su caso, qué medidas se adoptan para garantizar la
independencia y buen funcionamiento de la Junta General:

S

Detalle las medidas

Al objeto de garantizar |a independencia y buen funcionamiento de la Junta General, la Junta General Ordinaria celebrada

el 15 de junio de 2004, aprobé un Reglamento de Junta, que regula detallada y transparentemente su funcionamiento.

E.6 Indique, en su caso, las modificaciones introducidas durante el ejercicio en el reglamento
de la Junta General.

E7 Indique los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el ejercicio al que se
refiere el presente informe:

Datos de asistencia

Fecha Junta % de presencia % en % voto a distancia Total
General fisica representacién Yoto Otros

electrénico
24/06/2010 7449% 71,192% 0,000 78.641%
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ES8 Indique brevemente los acuerdos adoptados en las juntas generales celebrados en el
ejercicio al que se refiere el presente informe y porcentaje de votos con los que se ha adoptado
cada acuerdo.

La junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad, celebrada el dia 24 de junio de 2010,
adopté resumidamente los siguientes acuerdos:

1°.- Se aprobé el nombramiento de interventores para la aprobacién del Acta de la
Junta.

Aprobado por unanimidad.

2°.- Aprobar, en los términos que se recogen en la documentacién legal, las Cuentas
Anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Memoria), tanto de lberpapel
Gestion S.A,, como de su Grupo consolidado, asi como el informe de gestion a nivel
individual y consolidado, referidos al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2009.

2.- Aprobar la propuesta de aplicacion del resultado por importe de seis millones
ciento cuarenta y ocho mil cuatrocientos noventa y ocho euros con cuarenta y cinco
céntimos (6.148.498,45 euros), que se distribuird de la siguiente manera:

- A dividendos la cantidad de novecientos veintidés mil setecientos cuarenta y un
euros con sesenta y ocho céntimos (922.741,68 euros), que se encuentran ya
distribuidos como dividendo a cuenta, acordado por el Consejo de Administraciéon de
la Sociedad en su reunién de |5 de diciembre de 2009.

- A reserva voluntaria la cantidad de cinco millones doscientos veinticinco mil
setecientos cincuenta y seis euros con setenta y siete céntimos (5.225.756,77 euros).
Aprobar la gestion del Organo de Administracién durante dicho ejercicio.

Aprobado por unanimidad.

3°.- Se aprob¢ la devolucion parcial a los accionistas de prima de emision de acciones
a razén de 0,145 euros por accion. .

Aprobado por unanimidad.

4°.- Se autorizd al Consejo de Administracién para la adquisicién derivativa de
acciones propias por parte de la propia sociedad y/o por parte de sus sociedades
dominadas, mediante compraventa, en un nimero maximo del 5% del capital social,
por un plazo de cinco afios, y por un precio minimo del valor nominal y maximo de
40 euros.

Yotos a favor: el 98,4967% de las acciones presentes y representadas.

Yotos en contra: el 1,5033% de las acciones presentes y representadas.

5°- Se acordé la reeleccion de auditor de cuentas, por el plazo de un afio, de
Price¥aterhouse Auditores, SL. para auditar las cuentas a nivel individual y
consolidado del ejercicio 2010.

Yotos a favor: el 98,4774% de las acciones presentes y representadas.
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Yotos en contra: el [,5226% de las acciones presentes y representadas,

6° Se acordd nombrar consejeros a Dofia Maria Luisa Guibert Ucin y a Don Gabriel
Sansinenea Urbistondo, por el plazo estatutario de seis afios.

Aprobado por unanimidad.

7° Se acordé la delegacién de facultades a favor del Presidente del Consejo o al
Secretario para formalizar, interpretar, subsanar y ejecutar los acuerdos adoptados
por la Junta General.

Aprobado por unanimidad.

ES Indique si existe alguna restriccidén estatutaria que establezca un nimero minimo de
acciones necesarias para asistir a la Junta General:

No

' Ndamero de acciones necesarias para asistir a la Junta General

E.I0 Indique y justifique las politicas seguidas por la sociedad referente a las delegaciones de
voto en la Junta General.

La politica del Consejo de Administracién de Iberpapel Gestién, S.A siempre ha sido facilitar la
presencia del accionista en las Juntas Generales, bien personalmente o bien mediante
representacion. Por ello, la representacion para asistir a la Junta puede recaer en otra persona
que no tiene que ser obligatoriamente accionista.

Las delegaciones de voto en la Junta General vienen reguladas en los Estatutos sociales de la
Sociedad, en el Reglamento de Junta y en el Reglamento del Consejo de Administracién

Seglin establece el articulo 14° de los Estatutos Sociales, Los accionistas con derecho de asistencia
podran delegar su representacion en otra perscna. La representaciéon serd nominativa y deberi
conferirse por escrito y con caracter especial para cada Junta. Todo ello sin perjuicioc de lo
previsto en el Articulo 108 de la Ley de Sociedades Andnimas.

Asimismo, los accionistas podrin conferir su representacién por medios de comunicacién
electrénica o telematica a distancia que garanticen debidamente la representacion atribuida y la
identidad del representado, y que considere el Consejo de Administracion que redne adecuadas
garantias de autenticidad y de identificacion del accionista que confiere su representacion. La
representacién conferida por estos medios se remitird a la Sociedad por el procedimiento y en el
plazo que determine el Consejo de Administracion en el acuerdo de convocatoria de la Junta.
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Ei Consejo de Administracidon determinara, en el acuerdo de convocatoria de cada Junta, el
procedimiento, requisitos, sistema y plazo para el otorgamiento y remisidn a la Sociedad de las
representaciones o delegaciones de voto emitidas en forma electrénica o telematica y para su
eventual revocacion.

Dichas circunstancias se expresardn en los anuncios de convocatoria de la Junta.

En el supuesto de solicitud pablica de la representacion, se estard a lo dispuesto en el articulo 107
de la vigente Ley de Sociedades Andnimas y, en su caso, en el articulo 14 de la Ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valores,

El articulo 11° del Reglamento de |unta establece Los accionistas con derecho de asistencia
podran delegar su representacion en otra persona.

La representacion deberd ser aceptada por el representante. Serd especial para cada Junta, y
podra conferirse por los siguientes medios:

a) Mediante la remisidn de la tarjeta a que se refiere el articulo doce, debidamente cumplimentada
al efecto y firmada por el accionista, en los términos establecidos en los Estatutos Sociales.

b} A través de medios de comunicacién electrénica o telematica a distancia que garanticen
debidamente la representaciéon atribuida y la identidad del representado, y que considere el
Consejo de Administracién que relne adecuadas garantias de autenticidad y de identificacién del
accionista que confiere su representacidn. La representacién conferida por estos medios se
remitird a la Sociedad por el procedimiento y en el plazo que determine el Consejo de
Administracion en el acuerdo de convocatoria de la Junta.

3. En el supuesto de solicitud plblica de la representacién, se estara a lo dispuesto en el articulo
|07 de la vigente Ley de Sociedades Andnimas y, en su caso, en el articulo |14 de la Ley 24/1988,
de 28 de julio, del Mercado de Valores. En particular, el documento en el que conste el poder
debera contener o llevar anejo e! orden del dia, asi como la solicitud de instrucciones para el
ejercicio del derecho de voto y la indicacién del sentido en que votara el representante en caso
de que no se impartan instrucciones precisas.

4. Las personas fisicas accionistas que no se hallen en pleno goce de sus derechos civiles y las
personas juridicas accionistas podran ser representadas por quienes ejerzan su representacion
legal, debidamente acreditada. Tanto en estos casos como en el supuesto de que el accionista
delegue su derecho de asistencia, no se podra tener en la Junta més que un representante.

5. La representacién es siempre revocable. La asistencia del accionista a la Junta, asi como la que
se derive del voto emitido, supone la revocacion de cualquier delegacion, cualquiera que sea la
fecha de ésta.
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El articulo 19° del Reglamento del Consejo, establece que las solicitudes publicas de delegacion de
voto realizadas por el Consejo de Administracién o por cualquiera de sus miembros deberdn
indicar expresamente el sentido en que votard el representante en caso de que el accionista no
imparta instrucciones.

Ei Consejero que obtenga la representacidon no podra ejercitar el derecho de voto
correspondiente a las acciones representadas en aquellos puntos del orden del dia en los que se
encuentre en conflicto de intereses.

Asimismo, el articulo 21° del mencionado Reglamento, establece que las delegaciones de voto
recibidas por el Consejo de Administracién, o por cualquiera de sus miembros, se ejecutaran
reflejando fielmente las instrucciones recibidas al efecto y se hard constar en acta el ejercicio e
identificacién de las instrucciones de voto recibidas y que incluyan el voto en contra de las
propuestas del Consejo, con el fin de salvaguardar los derechos que pudieran corresponder, en su
caso, al accionista que delega.

E.ll Indique si la compafia tiene conocimiento de la politica de los inversores institucionales
de participar o no en las decisiones de la sociedad:

NOC

E12 Indique la direccién y modo de acceso al contenido de gobierno corporativo en su pagina
Web.

www.iberpapel. es

Accionistas e Inversores
Gobierno Corporativo

E, 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, explique las recomendaciones, normas, practicas o
criterios, que aplica la sociedad.
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I Que los Estatutos de las sociedades cotizadas no limiten el nimero méximo de votos que
pueda emitir un mismo accionista, ni contengan otras restricciones que dificuiten la toma de
control de la sociedad mediante la adquisicién de sus acciones en el mercado.

Ver epigrafess A9, B1.22,B1.23yE[,E2
Cumple

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan
publicamente con precisién:

a)  Las respectivas dreas 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:  C4y C7
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 modificaciéon
estructural de la sociedad y, en particular, las siguientes:

a) La transformacion de sociedades cotizadas en compafias holding, mediante
*filializacién” o incorporacion a entidades dependientes de actividades esenciales
desarrolladas hasta ese momento por la propia sociedad, incluso aunque ésta
mantenga el pleno dominio de aquéllas;

b) La adquisicion o enajenacion de activos operativos esenciales, cuando entrafie una
modificacién efectiva del objeto social;

c) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de |a 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 recomendacién 28, se hagan publicas en el momento de la
publicacién del anuncio de la convocatoria de la Junta.

Cumple
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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,

Ver epigrafe:  E8
Cumple

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de que los 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: E4
Cumple

7. Que el Consejo desemperie sus funciones con unidad de propésito e 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 econdmico de la empresa.

Y que vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de interés (stakeholders) Ila
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, como nicleo de su mision, aprobar la estrategia de la compafiia y
la organizacién precisa para su puesta en prictica, asi como supervisar y controlar que la
Direccién cumple los objetivos marcados y respeta el objeto e interés social de la compafia. 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)

vii)

viii)

Ver epigrafes:

El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestién vy
presupuesto anuales;

La politica de inversiones y financiacion;

La definicién de la estructura del grupo de sociedades;

La politica de gobierno corporativo;

La politica de responsabilidad social corporativa;

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 sistemas internos de informacion y control.

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

B1.10 BI.13 Bi.i4yD.

b}  Las siguientes decisiones :

i)
Ver epigrafe:
i)
Ver epigrafe:
ii)

iv)

A propuesta del primer ejecutivo de la compafiia, el nombramiento y eventual
cese de los altos directivos, asi como sus cliusulas de indemnizacion.

B.1.14.

La retribuciéon de los consejeros, asl como, en el caso de los ejecutivos, la
retribucidn adicional por sus funciones ejecutivas y demas condiciones que
deban respetar sus contratos.

B.1.I4

La informacion financiera que, por su condicion de cotizada, la sociedad deba
hacer pablica periddicamente.

Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantia o
especiales caracteristicas, tengan cardcter estratégico, salvo que su aprobacion
corresponda a la Junta General;
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v) La creacién o adquisicion de participaciones en entidades de propésito especial
o domiciliadas en paises o territorios que tengan la consideracién de paraisos
fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u operaciones de naturaleza
analoga que, por su compiejidad, 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 autorizacién de! Consejo no se entenderd, sin embargo, precisa en aquellas
operaciones vinculadas que cumplan simultineamente las tres condiciones siguientes:

1. Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y
se apliquen en masa a muchos clientes;

2. Que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter general por quien
actie 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 aquel otro al que se hubiera
encomendado esa funcion; 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 cardcter
indelegable, salvo las mencionadas en las letras b) y c), que podran ser adoptadas por razones de
urgencia por la Comision Delegada, con posterior ratificaciéon por el Consejo en pleno.

Ver epigrafes: ClyCé
Cumple

9. Que el Consejo tenga la dimensién precisa para lograr un funcionamiento eficaz y
participativo, lo que hace aconsejable que su tamafio no sea inferior a cinco ni superior a quince
miembros.

Ver epigrafe:  B.l.1
Cumple
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10. Que los consejeros 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: A2,A3 Bl3yBIl.I4
Cumple

I1. Que si existiera algin 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.i.3
No aplicable

12. Que dentro de los consejeros externos, la relacion entre el nimero 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 de los
dominicales sea mayor que el que corresponderia al porcentaje total de capital que representen:

I° 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 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.lL3,A2yA3
Cumple
13. Que el nimero de consejeros independientes represente al menos un tercio del total de
consejeros.
Ver epigrafe: B.1.3
Cumple
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14. Que el caricter 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 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 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 el Consejo procedentes de accionistas cuya
participacién accionarial sea igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado
consejeros dominicales.

Ver epigrafes: Bi3yB.i4
Cumple

I5. Que cuando sea escaso o nulo el nimero de consejeras, el Consejo explique los motivos
y las iniciativas adoptadas para corregir tal situacidon; y que, en particular, la Comisién de
Nombramientos vele para que al proveerse nuevas vacantes:

a) Los procedimientos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen
la seleccién de consejeras;

b) La compafia busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos,
mujeres que rednan el perfil profesional buscado.

Ver epigrafes: B.1.2,B.1.27yB23.
Cumple
l6. Que el Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se asegure

de que los consejeros reciban con cardcter previo informacién suficiente; estimule el debate y la
participacién activa de los consejeros durante las sesiones del Consejo, salvaguardando su libre
toma de posicién y expresion de opinién; y organice y coordine con los presidentes de las
Comisiones relevantes la evaluacion periddica del Consejo, asfi como, en su caso, la def Consejero
Delegado o primer ejecutivo.

Ver epigrafe: B.1 42
Cumple
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17. Que, cuando el Presidente del Consejo sea también el primer ejecutivo de la sociedad, se
faculte a uno de los consejeros independientes para solicitar la convocatoria del Consejo o la
inclusién 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 su
Presidente.

Ver epigrafe: B.t.21
Cumple
18. Que el Secretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del
Consejo:

a) Se ajusten a la 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 demds que tenga la compafiia;

c) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este
Cédigo Unificado que la compafia hubiera aceptado.

Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del Secretario, su
nombramiento y cese sean informados por la Comision de Nombramientos y aprobados por el
plenc del Consejo; y que dicho procedimiento de nombramiento y cese conste en el Reglamento
del Consejo.

Ver epigrafe: B.1.34

Cumple parcialmente

Aunque el articulo 9 del Reglamento del Consejo vigente en el afio 2010 no le encomienda
en concreto la funcidon de velar, de forma especial, por las recomendaciones de buen
gobierno, si tiene encomendado velar por la legalidad formal, comprendiendo dentro de
ésta en el sentido amplio, la de las recomendaciones de buen gobierno.
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Pero ademds, con fecha 3 de febrero de 2011 el Consejo de Administracion modifico su
Reglamento, quedando incluida esta funcidn en la nueva redaccion del articulo 9.4-
Secretaria: El Secretario del Consejo o, en su caso, el Vicesecretario o Consejero que haga
sus veces, desarrollara las siguientes funciones:

a) Velar por la legalidad formal y material de las reuniones y acuerdos adoptados por el
mismo.

b) Extender las certificaciones de los acuerdos adoptados.

c) Ejercer los poderes que, en su caso, tenga a bien otorgarle el Consejo de Administracién
0, en su caso, la Junta General de Accionistas.

d) Actuar como Secretario de las comisiones o comités que se creen dentro del Consejo.
e) Redactar las actas de las reuniones.

f) Velar por la observancia de las recomendaciones de buen gobierno asumidas por la
Sociedad.

g) Responsabilizarse de la llevanza de los libros correspondientes.

El nombramiento y cese del Secretario del Consejo o, en su caso, el Vicesecretario, serd
aprobado por el pleno del Consejo, previo informe de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones.

19. Que el Consejo se retna con la frecuencia precisa para desempefiar 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.1.29
Cumple

20. Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se
cuantifiquen en el Informe Anual de Gobierno Corporative. Y que si la representacién fuera
imprescindible, se confiera con instrucciones.

Ver epigrafes: B.1.28y B.1.30
Cumple

21, Que cuando los consejeros o el Secretario 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
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22, Que el Consejo en pleno evalte una vez al afio:
a)  La alidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo;

b) Partiendo del informe que le eleve la Comisién de Nombramientos, el desempefio de
sus funciones por el Presidente del Consejo y por el primer ejecutivo de la compafiia;

<) 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 informacién
adicional que juzguen precisa sobre asuntos de la competencia del Consejo. Y que, salvo que los

Escatutos 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
consejeros un conocimiento rapido y suficiente de la empresa, asi como de sus reglas de gobierno
corporativo. Y que ofrezcan también a los consejeros programas de actualizacién de
conocimientos cuando las circunstancias lo aconsejen.

Cumple
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26. Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su funcién el tiempo y esfuerzo
necesarios para desempefiarla 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.

Ver epigrafes: B.1.8,B.1.9yB.I.17
Cumple

27. Que la propuesta de nombramiento o reelecciéon 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 Comisién de Nombramientos, en el 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, la

siguiente informacién sobre sus consejeros:
a) Perfil profesional y biografico;

b)  Otros Consejos de administracion a los que pertenezca, se trate o no de sociedades
cotizadas;

C) Indicacidén de la categoria de consejero a la que pertenezca seglin corresponda,
sefialaindose, 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 compafiia, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.

Cumple
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29, Que los consejeros independientes no permanezcan como tales durante un periodo
continuado superior a 12 afos.

Yer epigrafer B.i.2
explicar

El Consejo no ha considerado conveniente asumir la recomendacion 29, pues ello conduciria a
tener que prescindir de Consejeros cuya permanencia en el Consejo sea de interés social por su
cualificacion, contribucidn y experiencia, sin que dicha permanencia afecte a su independencia.

30. Que los consejeros dominicales presenten su dimision cuando el accionista a quien
representen venda integramente su participacion accionarial. Y que también lo hagan, en el
nimerc que corresponda, cuando dicho accionista rebaje su participacién accionarial hast@a un
nivel que exija la reduccién del nimero de sus consejeros dominicales.

Ver epigrafes: A2, A3y BI.2
Cumple

31. Que el Consejo de Administracion no proponga el cese de ningin 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 inherentes a su cargo o incurrido en algunas de las circunstancias descritas
en el epigrafe 5 del apartado Il de definiciones de este Cédigo.

También podrd proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de Ofertas Pablicas
de Adquisicion, fusiones u otras 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 Recomendacién 2.

Ver epigrafes: B.1.2,B1.5yB.1.26
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 reputacién 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 vicisitudes procesales.
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Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por
alguno de los delitos sefalados 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 continde 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,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 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 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 la carta a que se refiere la recomendacién siguiente.

Esta Recomendacién alcanza también al Secretario del 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 todes los miembros
del Consejo. Y que, sin perjuicio de que dicho cese se comunique como hecho relevante, del
motivo del cese se dé cuenta en el informe Anual de Gobierno Corporativo.

Ver epigrafe: B.15
Cumple
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

participacién en el Consejo y sus Comisiones y una estimacién de la retribucién fija
anual a la que den origen;
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b)  Conceptos retributivos de caracter variable, incluyendo, en particular:

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
remuneracién en acciones, opciones sobre acciones o cualquier componente
variable;

iii) Pardmetros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales
{bonus) o de otros beneficios no satisfechos en efectivo; ¥

iv) Una estimacién del importe absoluto de las retribuciones variables a las que dara
origen el plan retributivo propuesto, en funcién del grado de cumplimiento de las
hipétesis 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
direccidén como consejeros ejecutivos, entre las que se incluiran:

i) Duracién;
i) Plazos de preaviso; y

iif) Cualesquiera otras clausulas relativas a primas de contratacién, asi
como indemnizaciones o blindajes por resolucién anticipada o
terminacién de la relaciéon contractual entre la sociedad y el consejero

ejecutivo,
Yer epigrafe: Bi.i5
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 accién, retribuciones variables ligadas al rendimiento de la sociedad o
sistemas de prevision.
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Esta recomendacién no alcanzara a la entrega de acciones, cuando se condicione a que los
consejeros las mantengan hasta su cese como consejero.

Ver epigrafes: A3,BI13
Cumple

37. Que la remuneracién 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.

Cumple

35. Que en caso de retribuciones variables, las politicas retributivas incorporen las cautelas
técnicas precisas para asegurar que tales retribuciones guardan relacion 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 compafiia o de otras circunstancias similares.

Cumple

40. Que el Consejo someta a votacién de la Junta General de Accionistas, como punto
separado del orden del dia, y con caricter consulivo, un informe sobre la politica de
retribuciones de los consejeros. Y que dicho informe se ponga a disposicién de los accionistas, ya
sea de forma separada o de cualquier otra forma que la sociedad considere conveniente.

Dicho informe se centrara especiaimente en la politica de retribuciones aprobada por el Consejo
para el afio ya en curso, asi como, en su caso, la prevista para los afios 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 mds significativos de
tales politicas sobre la aplicada durante el ejercicio pasado al que se refiera la Junta General.
Incluira también un resumen global de cémo se aplicé la politica de retribuciones en dicho
ejercicio pasado.
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Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempefiado por la Comisién de Retribuciones en
la elaboracion de la politica de retribuciones y, si hubiera utilizado asesoramiento externo, de la
identidad de los consultores externos que lo hubieran prestado.

Ver epigrafe: B.1.16
Cumple

41. Que la Memoria detalle las retribuciones individuales de los consejeros durante el
ejercicio e incluya:
a}  El desglose individualizado de la remuneracion de cada consejero, que incluird, en su
caso:

i) Las dietas de asistencia u otras retribuciones fijas como consejero;

iiy La remuneracién adicional como presidente o miembro de alguna comision del
Consejo;

iiiy 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 prestacién definida;

v) Cualesquiera indemnizaciones pactadas o pagadas en caso de terminacién de
sus funciones;

vi) Las remuneraciones 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 distinto de los anteriores, cualquiera que
sea su naturaleza o la entidad del grupo que lo satisfaga, especialmente cuando
tenga la consideracién de operacion vinculada o su omision distorsione la imagen
fiel de las remuneraciones totales percibidas por el consejero.
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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) Ndimero de acciones u opciones concedidas en el afio, y condiciones para su
ejercicio;
ii) Numero de opciones ejercidas durante el afio, con indicacién del nidmero de

acciones afectas y el precio de ejercicio;

iii) Nimero de opciones pendientes de ejercitar a final de afio, con indicacion de su
precio, fecha y demés requisitos de ejercicio;

iv) Cualquier modificacion durante el afio de las condiciones de ejercicio de opciones
ya concedidas.

c) Informacion sobre la relacién, en dicho ejercicio pasado, entre la retribucion
obtenida por los consejeros ejecutivos y los resultados u otras medidas de
rendimiento de la sociedad.

Cumple

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 y su secretario sea el del Consejo.

Ver epigrafes: B2lyB26
No aplicable

43, Que el Consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisiones
adoptadas por la Comision Delegada y que todos los miembros del Consejo reciban copia de las
actas de las sesiones de la Comisién Delegada.

No aplicable

80



0J50173970

CLASE 8:

2,

TR
IRSRT PRI

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 composicién y funcionamiento del Comité de Auditoria y de la Comisién 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 cometidos de cada
Comisién; delibere sobre sus propuestas e informes; y ante él hayan de dar cuent,
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 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 externo, cuando lo consideren necesario para el
desempefio de sus funciones.

e) Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitird copia a todos los
miembros del Consejo.

Ver epigrafes: B2lyB23
Cumple

45, Que la supervision del cumplimiento de los cédigos internos de conducta y de las reglas
de gobierno corporativo se atribuya a la Comision de Auditoria, a la Comision de
Nombramientos, o, si existieran de forma separada, a las de Cumplimiento o Gobierno
Corporativo.

Cumple

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 gestion de riesgos.

Cumple
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47. Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcién de auditoria interna que, bajo la
supervisidon del Comité de Auditoria, vele por el buen funcionamiento de los sistemas de
informacién y control interno.

Cumple

48, Que el responsable de la funcion de auditoria interna presente al Comité de Auditoria su
plan anual de trabajo; le informe directamente de las incidencias que se presenten en su
desarrolio; y le someta al final de cada ejercicio un informe de actividades.

Cumple
49. Que la politica de contro! 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 econdémicos, los pasivos contingentes y otros riesgos fuera de balance;

b)  Lafijacién del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable;

<) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de
que llegaran a materializarse;

d) Los sistemas de informacién y control interno que se utilizarin para controlar y
gestionar los citados riesgos, incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de
balance.

Ver epigrafe: D
Cumple
50. Que corresponda al Comité de Auditoria:
1° En relacién con los sistemas de informacién y control interno:

a)  Supervisar el proceso de elaboracién y la integridad de la informacién financiera
refativa a la sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los
requisitos normativos, la adecuada delimitacién del perimetro de consolidacion y la
correcta aplicacion de los criterios contables.
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b) Revisar periddicamente los sistemas de control interno y gestion 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
seleccién, nombramiento, reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria
interna; proponer el presupuesto de ese servicio; recibir informacion periodica sobre
sus actividades; y verificar que la alta direccion 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 seleccién, nombramiento, reeleccién y
sustitucion del auditor externo, asi como las condiciones de su contratacién.

b) Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoria y los
resultados de su ejecucidn, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus
recomendaciones.

c)  Asegurar la independencia del auditor externo y, a tal efecto:

i) Que la sociedad comunique como hecho relevante a la 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 asegure de que la sociedad y el auditor respetan las normas vigentes
sobre prestacidon de servicios distintos a los de auditoria, los limites a la
concentracion del negocio 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: B.1.35,B2.2,B23yD3
Cumple
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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 cardcter previo a la adopcion por
éste de las correspondientes decisiones, sobre los siguientes asuntos sefialados en la
Recomendacién 8:

a) La informacién financiera que, por su condicién de cotizada, la sociedad deba hacer
publica periédicamente. 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 procedencta de una revision limitada del auditor externo.

b) La creacién o adquisicién de participaciones en entidades de propésito especial o
domiciliadas en paises o territorios que tengan la consideracién de paraisos fiscales,
asi como cualesquiera otras transacciones u operaciones de naturaleza anidloga que,
por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.

) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funciéon de informe previo haya sido
atribuida a otra Comisién de las de supervisién y control.

Ver epigrafes: B22yB23
Cumple parcialmente

El Reglamento del Consejo vigente en el afio 2010, no preveia, de forma expresa, que la
Comisién de Auditoria deba informar al Consejo, con caricter previo a la adopcion por
éste de las decisiones sobre los asuntos sefialados en la letra b). Sin embargo, el Consejo de
Administracion en su reunién de fecha 3 de febrero de 2011, aprobdé modificar su
Reglamento, incluyendo dentro de las funciones de la Comisién de Auditoria que ésta
informe previamente al Consejo de la creacién o adquisicién de participaciones en
entidades 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 andloga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del
grupo. En el apartado 7, del articulo 10.1 del Reglamento del Consejo se establece: (i)
Informar al consejo, con caricter previo a la adopcién por éste de las correspondientes
decisiones, acerca de: (i) La informacion financiera que la Sociedad deba hacer publica
periédicamente, velando por que se elabore conforme a los mismos principios y practicas
de las cuentas anuales y, a tal fin, considerar la procedencia de una revision limitada del
auditor externo ii) La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de propdsito
especial o domiciliadas en paises o territorios que tengan la consideracién de paraisos
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fiscales, asi como cualquiera otras transacciones u operaciones de naturaleza analoga que,
por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.

53. Que el Consejo de Administracidén 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: Bi.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.{
Cumple

55. Que correspondan a la Comisién de Nombramientos, ademds de las funciones indicadas
en las Recomendaciones precedentes, las siguientes:

a) 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
desempefiar bien su cometido.

b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesién del
Presidente y del primer ejecutivo y, en su caso, hacer propuestas al Consejo, para
que dicha sucesiéon se produzca de forma ordenada y bien planificada.

) Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo
proponga al Consejo.

d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género sefaladas en la
Recomendacién 14 de este Codigo.

Ver epigrafe: B23

Cumple parcialmente
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El Reglamento vigente en el afio 2010, no preveia que la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones tuviera atribuidas formalmente la funcién que se enumera en la letra b).
Funcion que si esta incluida en el nuevo Reglamento del Consejo aprobado con fecha 3 de
febrero de 201 1.

Articulo 10.2- Comisién de Nombramientos y Retribuciones.
I. Serd misién de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones:

a) cuidar del proceso de seleccion de los consejeros y altos cargos ejecutivos de la
sociedad,

b) proponer al Consejo de Administracion el nombramiento o reeleccién de los consejeros
independientes,

c) informar al Consejo de Administracién el nombramiento o reeleccion de los restantes
consejeros,

d) informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo
proponga al Consejo,

e) informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género,
f) proponer al Consejo de Administracion:
i.- la politica de retribucién de los consejeros y altos cargos directivos,

il.-la retribucién individual de los consejeros ejecutivos y las demas condiciones de sus
contratos.

iii.- las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos.

g) en caso de producirse la vacante en el cargo de Presidente del Consejo o de primer
ejecutivo de la Sociedad, examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la
sucesion del Presidente y del primer ejecutivo haciendo las propuestas al Consejo que
correspondan para que dicha sucesién se produzca de manera ordenada y bien planificada.

h) revisar anualmente la condicién de cada consejero para hacerla constar en el informe
anual de gobierno corporativo.

2. Corresponderd al Consejo de Administracién en pleno tanto el nombramiento de sus
miembros como la remocién de los mismos, y su nimero no sera inferior a tres. Los
miembros de la Comision cesaran automaticamente cuando lo hagan en su condicién de
Consejero de la Sociedad.
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36. Que la Comisién 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 Comisién de Nombramientos que tome en
consideracién, 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 retribucién de los consejeros y alftos directivos;

i)  La retribucién individual de los consejeros ejecutivos y las demds condiciones de
sus contratos.

ii) Las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos.
b)  Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la sociedad.
Ver epigrafes: B.1.14, 823
Cumple

58. Que la Comisién 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
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Si considera que existe algin 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.

Dentro de este apartado podra incluirse cualquier otra informacién, aclaracién o matiz,
relacionados con los anteriores apartados del informe.

En concreto, indique si la sociedad estd sometida a legislacion diferente a la espafiola en materia
de gobierno corporativo y, en su ¢aso, incluya aquella informacién que esté obligada a suministrar
y sea distinta de la exigida en el presente informe.

Definicidn 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 la definicion recogida en el apartado 5 del Codigo Unificado de

buen gobierno:
NO

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el Consejo de Administracién
de la sociedad, en su sesion de fecha 25/02/201 1.

Indique si ha habido Consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacion con

la aprobacion del presente Informe.
NO

Madrid, 25 de febrero de 201 |
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lecrpapel Gestidn, S.A.

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD SOBRE EL CONTENIDO DEL INFORME FINANCIERO
ANUAL DE IBERPAPEL GESTION, S.A. CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2010.

Los abajo firmantes, consejeros de la sociedad, declaran que hasta donde alcanza su conocimiento, las cuentas
anuales elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables ofrecen la imagen fiel del patrimonio,
de la situacién financiera y de los resultados de lberpapel Gestion, S.A. y que el informe de gestion incluye
asimismo un andlisis fiel de la evolucién y los resultados empresariales y de la posicidén de Iberpapel Gestidn,
S.A_junto con la descripcidn de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrenta.

El Informe de Gestion y las Cuentas Anuales de Iberpapel Gestidn, S.A. correspondientes al ejercicio 2010,
formuladas por el Consejo de Administracién en su reunidn del dia 25 de febrero de 2011, se extienden en
papel timbrado de clase 8°, nimeros correlativos del 0]5017843 al 0J5017977, ambos inclusive, con la firma de
todos los Consejeros en la primera pigina de la referida numeracién, de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 253.2 de la Ley de Sociedades de Capital.

Madrid, 25 de febrero de 201 1.

Firma de los sefiores Consejeros:

D. Ifigo Echevarria Canales D. Néstor Basterralarroude
Presidente

D. Baltasar Errazti Navarro Martin Gonzilez de‘ Valle Chavarri

\

D. Wﬁalba Ceberio IAaki Usandizaga Aranzadi

Gabriel Sansinenea Urbistondo

Dfa. l‘{a Luisa Guibert Ucin /
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IBERPAPEL GESTION, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Informe de auditoria y
Cuentas anuales consolidadas e Informe de Gestion
al 31 de diciembre de 2010
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
A los Accionistas de Iberpapel Gestion, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Iberpapel Gestion, S.A. (la “Sociedad™) y
sociedades dependientes (el “Grupo™) que comprenden el balance consolidadoe al 31 de diciembre de
2010, la cuenta de resultados consolidada, el estado del resultado global consolidado, el estado de
cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria
consolidada correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Como se indica en la nota
2.1 de la memoria consolidada adjunta, los administradores son responsables de la formulacion de las
cuentas anuales del Grupo, de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera,
adoptadas por la Unién Europea, y demas disposiciones del marco normativo de informacion
financiera aplicable al Grupo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion 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 requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales consolidadas v la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables
utilizados v las estimaciones realizadas estan de acuerdo con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion.

l En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado v de la situacién financiera
consolidada de Iberpapel Gestion, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2010 asi como

l de los resultados consolidados de sus operaciones, y de los flujos de efectivo consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demds disposiciones

I del marco normativo de informacion financiera que resultan de aplicacion.

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que los
Administradores de Iberpapel Gestion, S.A. consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, la
evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la 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 verificacién del informe de gestion consolidado con el alcance
mencipnado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a

e los registros contables de Iberpapel Gestidn, S.A. y sociedades dependientes.

terhouseCoopers Auditores, S.L.

Mar Gallardo

Socio — Auditor de Cuentas

4 de marzo de 2011

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Paseo de la Castellana, 43, 28046 Madrid , Espafta
T: +34 915 684 400 F: +34 913 083 566, wuwo.pwe.com/es
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IBERPAPEL GESTION, S.A.

Cuentas Anuales Consolidadas e Informe de Gestién de 2010

El Consejo de Administracion de la Sociedad |berpapel Gestion, S.A. en fecha 25 de febrero de 2011,
y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 253 de la Ley de Sociedades de Capital
y del articulo 37 del Cédigo de Comercio, procede a formular las cuentas anuales consolidadas y el
informe de gestién del ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2010, los cuales vienen
constituidos por los documentos anexos que siguen a este escrito en papel timbrado numerados
carrelativamente del 0]9883153 al 0)9883343.

El Consejo de Administracién

Firma

D. lfigo Echevarria Canales

D. Néstor Basterra Larroude

D. Baltasar Errazti Navarro

D. Ignacio Pefialba Ceberio

D. Ifiaki Usandizaga Aranzadi

D. Martin Gonzilez del Valle Chavarri
Diia. Marfa Luisa Guibert Ucin

D. Gabriel Sansinenea Urbistondo

Madrid, 25 de febrero de 2011
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DE IBERPAPEL GESTION, S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

BALANCE CONSOLIDADO
(En miles de Euros)
Ejercicio finalizado |
a 31 de diciembre
Nota 2010 2009

ACTIVOS NO CORRIENTES 198.770 196.884
Inmovilizade material ] 167.787 164.304
Activos bioldgicos 7 14.227 13.296
Activos intangibles B 6.325 5.705
Activos por impuestos diferidos 9 10.407 13.541
Cuentas financieras a cobrar 24 38
ACTIVOS CORRIENTES B2.844 56.978
Existencias 11 23.450 21923
Clientes y otras cuentas a cobrar 10 44.664 4).437
Efectivo y equivalentes al efectivo 12 14750 3618
TOTAL ACTIVOS 281.634 263.8462

|

Las notas adjuntas incluidas en las piginas 12 a 88 son parte integrante de estas

consclidadas.

cuentas anuales
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DE IBERPAPEL GESTION, S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

BALANCE CONSOLIDADO

(En miles de Euros)

| Ejercicio finalizado

a 31 de diciembre
Nota 2010 2009

TOTAL PATRIMONIO NETO 190.799 172.853
Capital social 13 6.980 6.980
Prima de emision de acciones 13 25431 27.104
Acciones propias 13 {5.190) (1.556)
Diferencia acumulada de conversién 15 (577) (1.189)
Ganancias acumuladas y otras reservas 4 164.155 142.437
Dividendo a cuenta {923)
PASIVOS NO CORRIENTES 23.462 45.346
Recursos ajenos 18 20519 41.543
Pasivos por impuestos diferidas 19 2943 3.743
Provisiones para otros pasivos ¥ gastos 20 60
PASIVOS CORRIENTES 67.373 45.663
Praveedores y otras cuentas a pagar 17 29.798 29.219
Pasivos por Impuesto corriente 7 5.868 2.187
Recursos ajenos 8 28.526 10.668
Provisiones para otros pasivos y gastos 20 3.181 3.589
TOTAL PASIVOS 90.835 91.009
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVOS 281,634 163.862

Las notas adjuntas incluidas en las paginas 12 a 88 son parte integrante de estas cuentas anuales

conscolidadas.
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DE IBERPAPEL GESTION S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA
(En miles de Euros)

Ejercicio finalizado 7
a 31 de diciembre
Nota 2010 2009

importe neto de la cifra de negocios 21 208.575 180.760
Onros ingresos 21 6.426 7.782
Variacion de existencias de productos erminados y en curso 22 1.903 {4.521)
Materias primas y materiales para el consumo utilizados 22 (85.175) (72.980)
Gasto por prestaciones a los empleados 23 (17.973) {17.302)
Amortizacién 22 (12.929) (12.692)
QOtros {gastos)/ganancias netos 22 (73.377) {71.803)
Beneficio de explotacién 27.450 9.244
Costes financieros netos 24 (711} (303)
Resultzdo de la enajenacion de activos no corrientes é 3.505
Beneficio antes de impuestos 30.244 8.341
Impuesto sobre las ganancias 15 (7.605) {1.308)
f::;ﬁz:)d:spués de impuestos de las actividades 22.639 7.033
Actividades interrumpidas
Beneficio después de impuestos de las actividades interrumpidas
BENEFICIO DEL EJERCICIO 22.63% 7033
Beneficio atribuible a:
Propietarios de la dominante 12639 7.033
Intereses minoritarios
Ganancias por accién de las actividades continuadas e interrumpidas atribuible a log
renedores de insarumentos de patrimenio neto durance el ejercicio

Basicas 26 1,98% 0613

Diluidas 26 1,986 0.613

Las notas adjuntas incluidas en las paginas |2 a 88 son parte integrante de estas

consolidadas.

cuentas anuales
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DE IBERPAPEL GESTION S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

ESTADO DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO

(En miles de Euros}

Ejercicio finalizado

a 31 de diciembre

—
Nota 2010 2009

Beneficio del ejercicio 22.639 7.033
Otro resultado global:
Diferencias de conversidn de moneda extranjera 612 2.145
Otro resultado global neto de impuestos 612 .145
Resultado global total del afio 23.251 2.178
Atribuibles
Propietarios de fa dominante 23.251 9.178
Intereses rinoritarios
Resultado global total del afio J 23.251 9.178
l_

Las notas adjuntas incluidas en las paginas 12 a 88 son parte integrante de estas cuentas anuales
consolidadas.
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DE IBERPAPEL GESTION, S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO (En miles de Furos)

Ejercicio finalizado a_‘
31 de diciembre

Notas 2010 2009

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 32751 12.020
Efectivo generado por las operaciones 17 33492 23.191
Intereses pagados (319) (862)
Impuestos pagados {422) (309)
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION {13.146) {6.430)
Adaquisicion de inmovilizade material 6 {16.388) (6411)
Adquisicion de activos intangbles 8 {520 (9
Enajenacion de inmovilizado material 3762

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION (8.473) {16.432)
Adquisicién de acciones propias 13 (3.634) (87)
Reembolsos de recursos ajenos 18 (3.166) {13.577)
Dividendos pagados a accionistas de la Sociedad (1.845)
Devolucidn prima de emisién 13 (1.673) (923)
{DISMINUCION)YAUMENTO NETOQ DE EFECTIVO Y EQUIV AL EFECTIVO 11,132 {842)
Efectivo y descubiertos bancarios al inicio del ejercicio 12 3el8 4.579
Ganancias/{pérdidas) por diferencias de cambic en efectivo y descubiertos bancarios (119}
EFECTIVO Y DESCUBIERTOS BANCARIOS At CIERRE DEL EJERCICIO 12 14.750 J.6is

Las notas adjuntas incluidas en las paginas 12 a 88 son parte integrante de estas cuentas anuales

consolidadas.
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DE IBERPAPEL GESTION, S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

NOTAS A LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
(En miles de Euros)

l. Informacion general

IBERPAPEL GESTION, S.A. es una Sociedad que al cierre del 2010 cuenta con un grupo (en
adelante, el Grupo), formado por 17 sociedades: IBERPAPEL GESTION, S.A., sociedad dominante
y 16 dependientes. El Anexo | a estas notas recoge informacioén adicional respecto de las
entidades incluidas en el perimetro de consolidacién por el método de integraciéon global. La
totalidad de las acciones de la Sociedad dominante estin admitidas a cotizacién en las bolsas de
Madrid y Bilbao.

El Grupo tiene la unica planta de fabricacién en Hernani y vende principalmente en Europa, siendo
su actividad principal la fabricacién y comercializacion de papel de escritura e impresion.

A efectos de la preparacion de las cuentas anuales consolidadas, se entiende que existe un grupo
cuando la dominante tiene una o mas entidades dependientes, siendo éstas aquellas sobre las que
la dominante tiene el control, bien de forma directa o indirecta {Nota 2.2.). Los principios
aplicados en la elaboracién de las cuentas anuales consolidadas del Grupo, asi como el perimetro
de consolidacion.

IBERPAPEL GESTION, S.A., sociedad dominante del Grupo, se constituyé en Madrid e! dia 21 de
julio de 1997 como sociedad anénima. Se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de
Guipazcoa, en la hoja S5-19511, folio 43 del tomo 1910, libro 0, seccién 8° de Sociedades. La
ultima meodificacién de los Estatutos Sociales para dar cumplimiento a lo establecido en la
disposicién final primera de la ley 19/2005 de 14 de noviembre, sobre la Sociedad Andnima
Europea domiciliada en Espafia, se aprobé por la Junta General de Accionistas de fecha 26 de
junio de 2006, La citada Junta aprobd, asimismo, la modificacion del articulo 5° relativo al Capital
Soctal todo ello causé la inscripcién 16® en el Registro Mercantil de Guiptzcoa.

El domicilio social de IBERPAPEL GESTION, S.A. se encuentra en San Sebastian en ka Avenida de
Sancho el Sabio, N° 2-1°,

12
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El objeto social de la Sociedad dominante estd descrito en el articulo 2° de sus estatutos sociales,
y consiste en:

i} Operaciones comerciales de toda clase, en nombre y por cuenta propia o ajena,
referente a cualquier mercaderia u objeto.

i) Tenencia y explotacién de cualquier tipo de fincas urbanas, rusticas, agricolas y
forestales e industriales.

i) La suscripcion, adquisicion derivativa, tenencia, disfrute, administracién, compraventa o
enajenacion de valores mobiliarios y participaciones sociales, con exclusion de las
actividades reguladas por la Ley 46/84 y de aquellas sujetas a normativa especifica propia.

Estas cuentas anuales consolidadas han sido formuladas por el Consejo de Administracion el 25 de
febrero de 2011, las cuales seran presentadas a la Junta General de Accionistas en los plazos
establecidos. Los administradores de la Sociedad dominante estiman que seran aprobadas sin
variaciones significativas.

2. Resumen de las principales politicas contables

A continuacidon se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion de
estas cuentas anuales consolidadas. Estas politicas se han aplicado uniformemente para todos los
ejercicios presentados, salvo que se indique lo contrario.

2.1.  Bases de presentacion

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo al 31 de diciembre de 2010 se han preparado de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas para su
utilizacién en la Unién Europea y aprobadas por los Reglamentos de la Comision Europea y que
estan vigentes al 3| de diciembre de 2010, las interpretaciones CNIIF y la legislacién mercantil
aplicable a las entidades que preparan informacién conforme a las NIIF-UE.

Las cuentas anuales consolidadas se han preparado bajo el enfoque del coste historico, aunque
modificado por la valoracién de acuerdo a la NIC 41 de la masa forestal.
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La preparacion de cuentas anuales consolidadas con arreglo a las NIIF exige el uso de ciertas
estimaciones contables criticas. También exige a la direccién que ejerza su juicio en el proceso de
aplicar las politicas contables de la Sociedad. En la Nota 4 se revelan las dreas que implican un
mayor grado de juicio o complejidad o las dreas donde las hipStesis y estimaciones son
significativas para las cuentas anuales consolidadas.

22 Principios de consolidacién

Dependientes son todas las entidades sobre las que el Grupo tiene poder para dirigir las politicas
financieras y de explotacién que generaimente viene acompafiado de una participacion superior a
la mitad de los derechos de voto. A la hora de evaluar si el Grupo controla otra entidad se
considera la existencia y el efecto de los derechos potenciales de voto que sean actualmente
ejercitables o convertibles. Las dependientes se consolidan a partir de la fecha en que se transfiere
el control al Grupo, y se excluyen de la consolidacion en la fecha en que cesa el mismo.

Para contabilizar la adquisicion de dependientes por el Grupo se utiliza el método de adquisicion.
La contraprestacion transferida por la adquisicion de una dependiente se corresponde con el
valor razonable de los activos transferidos, los pasivos incurridos y las participaciones en el
patrimonio emitidas por el Grupo. La contraprestacion transferida también incluye el valor
razonable de cualquier activo o pasivo que proceda de un acuerdo de contraprestacion
contingente. Los costes relacionados con la adquisicion se reconocen como gastos en los
ejercicios en los que se incurra en los mismos. Los activos identificables adquiridos y los pasivos y
pasivos contingentes asumidos en una combinacién de negocios se valoran inicialmente a su valor
razonable en la fecha de adquisicién. Para cada combinacién de negocios, el Grupo puede optar
por reconocer cualquier participacion no dominante en la adquirida por el valor razonable o por
la parte proporcional de la participacién no dominante de los activos netos identificables de la
adquirida.

Las inversiones en dependientes se contabilizan por su coste menos las pérdidas por deterioro
acumuladas. E! coste se ajusta para reflejar los cambios en el importe de la contraprestacion
resultantes de las variaciones en la contraprestacién contingente. El coste también incluye los
costes directamente atribuibles de la inversion.

14
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El fondo de comercio se valora como el exceso de la suma de la contraprestacién transferida, el
importe de cualquier participacion no dominante en la adquirida y el valor razonable en la fecha
de adquisicién de la participacion en el patrimonio neto de la adquirida anteriormente mantenido
por la adquirente sobre el importe neto en la fecha de adquisicién de los activos identificables
adquiridos y los pasivos asumidos. Si este importe fuera inferior al valor razonable de los activos
netos de la dependiente adquirida, en caso de tratarse de una compra en condiciones ventajosas,
la diferencia se reconoce como ganancia directamente en el estado del resultado global.

Se eliminan las transacciones intercompafiias, los saldos y las ganancias no realizadas por
transacciones entre entidades del Grupo. Las pérdidas no realizadas también se eliminan, a menos
que la transaccién proporcione evidencia de una pérdida por deterioro del activo transferido.
Cuando es necesario para asegurar su uniformidad .con las politicas adoptadas por el Grupo, se
modifican las politicas contables de las dependientes.

En el Anexo | a estas notas se desglosan los datos de identificacién de las |6 sociedades
dependientes incluidas en el perimetro de consolidacién por el método de integracién global.

2.3. Informacién financiera por segmentos

Los segmentos operativos se presentan de forma coherente con la informacién interna que se
proporciona al maximo organo de toma de decisiones. La mdxima autoridad de toma de
decisiones es responsable de asignar recursos a los segmentos operativos y evaluar el rendimiento
de estos, siendo esta el Consejo de Administracion.

24. Transacciones en moneda extranjera
a) Moneda funcional y de presentacion
Las partidas incluidas en las cuentas anuales de cada una de las entidades del Grupo se valoran
utilizando la moneda del entorno econémico principal en que la entidad opera (“moneda

funcional). Las cuentas anuales consolidadas se presentan en miles de euros, que es la moneda
funcional y de presentacion del Grupo.
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b) Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos
de cambio vigentes en las fechas de las transacciones o de las valoraciones, en el caso de partidas
que se han vuelto a valorar. Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la
liquidacion de estas transacciones y de la conversion a los tipos de cambio de cierre de los activos
y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se reconocen en la cuenta de
resultados, excepto si se difieren en el otro resultado global como las coberturas de flujos de
efectivo cualificadas y las coberturas de inversiones netas cualificadas.

Las pérdidas y ganancias por diferencias de cambio relativas a préstamos y efectivo y equivalentes
al efectivo se presentan en la cuenta de pérdidas y ganmancias en la linea de “Ingresos o gastos
financieros”. El resto de pérdidas y ganancias por diferencias de cambio se presentan como
“Otras ganancias / (pérdidas) netas”.

Los cambios en el valor razonable de titulos monetarios denominados en moneda extranjera
clasificados como disponibles para la venta se analizan considerando las diferencias de conversion
resultantes de cambios en el coste amortizado del titulo y otros cambios en el importe en libros
del titulo. Las diferencias de conversidén relativas a variaciones en el coste amortizado se
reconocen en la cuenta de resultados, y los otros cambios en el importe en libros se reconocen
en el otro resultado global.

Las diferencias de conversién sobre partidas no monetarias, tales como instrumentos de
patrimonio mantenidos a valor razonable con cambios en resultados, se reconocen en la cuenta
de resultados como parte de la ganancia o pérdida de valor razonable. Las diferencias de
conversion sobre partidas no monetarias, tales como instrumentos de patrimonio clasificados
como activos financieros disponibles para la venta, se incluyen en el otro resultado global.

c) Entidades del Grupo
Los resultados y la situacion financiera de todas las entidades del Grupo (ninguna de las cuales
tiene la moneda de una economia hiperinflacionaria) que tienen una moneda funcional diferente

de la moneda de presentacién se convierten a la moneda de presentacién como sigue:

i) Los activos y pasivos de cada balance presentado se convierten al tipo de cambio de
cierre en la fecha del balance;
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i) Los ingresos y gastos de cada cuenta de resultados se convierten a los tipos de cambio
medios a menos que esta media no sea una aproximacidn razonable del efecto
acumulativo de los tipos existentes en las fechas de la transaccién, en cuyo caso los
ingresos y gastos se convierten en fa fecha de las transacciones; y

ili) Todas las diferencias de cambio resultantes se reconocen como un componente
separado del patrimonio neto.

En consolidacién, las diferencias de cambio que surgen de la conversién de una inversién neta en
entidades extranjeras, y de préstamos y otros instrumentos en moneda extranjera designados
como coberturas de esas inversiones, se llevan al patrimonio neto de los accionistas. Cuando se
vende, esas diferencias de cambio se reconocen en la cuenta de resultados como parte de la
pérdida o ganancia en la venta,

2.5. Inmovilizado material

Los elementos de inmovilizado material se reconocen por su coste menos la amortizacién y
pérdidas por deterioro acumuladas correspondientes, excepto en el caso de los terrenos, que se
presentan netos de las pérdidas por deterioro.

El coste historico incluye los gastos directamente atribuibles a la adquisicién de las partidas.

Los costes posteriores se incluyen en el importe en libros del activo o se reconocen como un
activo separado, sélo cuando es probable que los beneficios econdmicos futuros asociados con
los elementos vayan a fluir al Grupo y el coste del elemento pueda determinarse de forma fiable.
El resto de reparaciones y mantenimiento se cargan en la cuenta de resultados durante el
ejercicio en que se incurre en elios.

Los terrenos no se amortizan. La amortizacién en otros activos se calcula usando el método lineal
de acuerdo con las siguientes vidas Utiles estimadas:
Afios de vida Jril estimada

Construcciones 33 afios
Instalaciones técnicas 3-10-20 afics
Magquinaria y utillaje 5-10-20 afios
Mobifiario 10 afios
Equipes para procescs de informacion 4 ahos
Elementos de transporte 10 afios
17
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El valor residual y la vida util de los activos se revisan, y ajustan si es necesario, en la fecha de cada
balance.

Cuando el importe en libros de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su valor
se reduce de forma inmediata hasta su importe recuperable.

Las pérdidas y ganancias por la venta de inmovilizado material se calculan comparando los
ingresos obtenidos con el importe en libros y se incluyen en la cuenta de resuitados.

2.6. Activos bioldgicos

El Grupo reconoce inicialmente en la fecha de cada balance los activos bioldgicos segin su valor
razonable menos los costes estimados en el punto de venta.

Las ganancias ¢ pérdidas surgidas por causa del reconocimiento inicial de un activo bioldgico
segun su valor razonable menos los costes estimados en el punto de venta, asi como las surgidas
por todos los cambios sucesivos en el valor razonable menos los costes estimados en el punto de
su venta, se incluyen en la ganancia o pérdida neta del ejercicio.

Las subvenciones oficiales relacionadas con un activo bioldgico se reconocen como ingresos
cuando, y solo cuando, tales subvenciones se conviertan en exigibles.

a)  Determinacién del Inventario

El Grupo realiza cada dos afios un inventario de los activos biologicos, agrupandolos en funcién
de sus caracteristicas fisicas y geogrificas.

i) Considera que la unidad bisica de agrupamiento de los bienes biolédgicos es el “lote”,
entendiendo como tal, al conjunto de activos bioldgicos asociados a una determinada
parcela de terreno y con unas caracteristicas fisicas comunes.

i) Como caracteristicas fisicas principales a la hora de definir los lotes se considera la

especie de activo biologico y el grado de madurez del mismo, ya que estos serin los
pardmetros que determinen de forma fundamental su valor.
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b)  Caracteristicas fundamentales de los Lotes

Para cada lote de activos bioldgicos, se indica su localizacion geogrifica y las propiedades fisicas
comunes que tiene. Las caracteristicas principales son:

i) Especie: La especie de Activo Bioldgico identifica a las diferentes familias de un grupo de
activos biolégicos (arboles).

i} Calidad: Caracteristica que identifica las diferentes calidades de cada Especie (semilla,
clon).

iify Incremento Medio Anual (IMA): Valor que establece el crecimiento de los activos
bioldgicos de cada uno de los lotes para cada afio, establecido por las mediciones y
datos estadisticos del personal técnico.

iv) Grado de madurez: Cédigo que identifica el grado de transformacién bioldgica en que se
encuentran los Activos:

No maduro: Son aquellos que no han alcanzado las condiciones de su cosecha o cuya
transformacion bioldgica haya sido poco significativa.

Maduro: Son aquellos que han alcanzado las condiciones para su cosecha o recoleccién,
0 son capaces de sostener produccion, cosechas o recolecciones de forma regular.

Producto agricola: Son aquellos productos resultantes del procesamiento o la
recoleccién de los Activos Biologicos maduros.

c)  Valoracién de los Lotes de Activos Bioldgicos
Una vez determinadas las caracteristicas cualitativas y cuantitativas de cada lote, se ha procedido
a la determinacion del valor razonable menos los costes estimados en el punto de venta de los

mismos.

El valor razonable, se define como la cantidad por la cual puede ser intercambiado un activo,
entre partes interesadas y debidamente informadas, que realizan una transaccién libre.
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Los costes en el punto de venta incluyen las comisiones a los intermediarios y comerciantes, los
cargos que correspondan a las agencias reguladoras y a las bolsas o mercados organizados de
productos, asi como los impuestos y gravamenes que recaen sobre las transferencias. En los
costes en el punto de venta se excluyen los transportes y otros costes necesarios para llevar [os
activos al mercado.

Para la determinacion del valor razonable y los costes en el punto de venta de los activos
biolégicos identificados, se han utilizade como base los precios de cotizacién de la madera en pie,
en los mercados activos mas relevantes, para cada caso. Cuando los mercados activos no son
relevantes o cuando no existen mercados activos para los activos bioldgicos identificados, se han
utilizado:

i) el precio de la transaccion mas reciente en el mercado, suponiendo que no ha habido un
cambio significativo en las circunstancias economicas entre la fecha de la transaccion y la

del balance;

i) los precios de mercado de activos similares, ajustados de manera que reflejen las
diferencias existentes; y

iii) las referencias del sector.
Cuando ha tenido lugar poca transformacién biolégica desde que se incurrié en los primeros
costes o no se espera que el impacto en el precio de la transformacién biolégica sea importante,
los costes en los que se ha incurrido han sido asumidos como una aproximacion vilida del valor
razonable.
2.7. Activos intangibles
a)  Programas informaticos
Las licencias para programas informaticos adquiridas se capitalizan sobre la base de los costes en

que se ha incurrido para adquirirlas y prepararlas para usar el programa especifico. Estos costes
se amortizan durante sus vidas tiles estimadas (4 afios).
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Los gastos relacionados con el desarrollc o mantenimiento de programas informaticos se
reconocen como gasto cuando se incurre en ellos. Los costes directamente relacionados con la
produccion de programas informdticos Unicos e identificables controlados por el Grupo, y que sea
probable que vayan a generar beneficios econdomicos superiores a los costes durante mas de un
afio, se reconocen como activos intangibles. Los costes directos incluyen los gastos del personal
que desarrolla los programas informdticos y un porcentaje adecuado de gastos generales.

b)  Gastos de investigacién y desarrollo

Los gastos de investigacién se reconocen como un gasto cuando se incurre en ellos. Los costes
incurridos en proyectos de desarrollo (relacionados. con el disefio y prueba de productos nuevos
o mejorados) se reconocen como activo inmaterial cuando es probabie que el proyecto vaya a ser
un éxito considerando su viabilidad técnica y comercial, y sus costes pueden estimarse de forma
fiable. Otros gastos de desarrollo se reconocen como gasto cuando se incurre en ellos. Los
costes de desarrollo previamente reconocidos como un gasto no se reconocen cOMoO un activo
en un ejercicio posterior. Los costes de desarrollo con una vida dtil finita que se capitalizan se
amortizan desde el inicio de la produccién comercial del producto de manera lineal durante el
periodo en que se espera que generen beneficios, sin superar los cinco afios.

c) Derecho emision de CO2

Los derechos de emision de COz se registran por su valor razonable al inicio del ejercicio con
abono a ingresos a distribuir en varios ejercicios, debido a que la transferencia de estos derechos
por parte de la Administracién supone una subvencién. Dado que se trata de activos sujetos a
cotizacién en un mercado regulado, el valor razonable se corresponde con el valor de cotizacién
de estos derechos a dicha fecha.

Bajo el epigrafe “otros gastos de explotacion” de la cuenta de Pérdidas y Ganancias, se recoge el
gasto correspondiente a las emisiones totales que se han producido en el ejercicio, con abono a la

cuenta “provisiones para riesgos y gastos a corto plazo” del pasivo del balance de situacion.

Esta provision se mantendrd hasta que se cancele la obligacién mediante la entrega de los
derechos a la Administracion, antes del 30 de abril del ejercicio siguiente.

Adicionalmente se producird la imputacién de los ingresos a distribuir en varios ejercicios en la
medida que se registren los gastos mencionados en el parrafo anterior.
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28. Costes por intereses

El Grupo capitaliza los costes por intereses que son directamente atribuibles a la adquisicién,
construccién o produccién de activos cualificados.

2.9. Pérdidas por deterioro de los activos no financieros

Los activos intangibles que tienen una vida util indefinida no estin sujetos a amortizacién y se
someten anualmente a pruebas de pérdidas por detericro del valor. El resto de activos no
financieros se someten a pruebas de pérdidas por deterioro siempre que algin suceso o cambio
en las circunstancias indique que el importe en libros puede no ser recuperable. Se reconoce una
pérdida por deterioro por la cuantia que excede en libros de su importe recuperable. El importe
recuperable es el valor razonable de un activo menos Ios costes para la venta o el valor de uso, el
mayor de los dos. A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan
al nivel mas bajo para el que hay flujos de efectivo identificables por separado (unidades
generadoras de efectivo). Los activos no financieros, distintos del fondo de comercio, que
hubieran sufrido una pérdida por deteriora se someten a revisiones a cada fecha de balance por si
se hubieran producido reversicnes de la pérdida.

2.10.  Activos financieros

2.10.1. Clasificacion

El Grupo clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: préstamos y cuentas a
cobrar, y activos disponibles para la venta. Esta clasificacion depende del propésito con el que se
adquirieron los activos financieros. La direccidén determina la clasificacién de sus activos
financieros en el momento de reconocimiento inicial.

a)  Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados son activos financieros
mantenidos para su negociacion.

Un activo financiero se clasifica en esta categoria si se adquiere principalmente con el propésito
de venderse en el corto plazo o si es designado asi por la direccién. Los derivados también se
clasifican como adquiridos para su negociacion a menos que sean designados como coberturas.
Los activos de esta categoria se clasifican como activos corrientes.
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b)  Préstamos y cuentas a cobrar

Los préstamos y cuentas a cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables que no cotizan en un mercado activo. Surgen cuando el Grupo suministra dinero,
bienes o servicios directamente a un deudor sin intencién de negociar con la cuenta a cobrar. Se
incluyen en activos corrientes, excepto para vencimientos superiores a 12 meses desde de la
fecha del balance que se clasifican como activos no corrientes. Los préstamos y cuentas a cobrar
del Grupo comprenden las partidas de “Clientes y otras cuentas a cobrar” y “Efectivo y
equivalentes al efectivo™.

¢)  Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta son no derivados que se designan en esta
categoria o no se clasifican en ninguna de las otras categorias. Se incluyen en activos no corrientes
a menos que la direccion pretenda enajenar la inversion en los 12 meses siguientes a la fecha del
balance.

2.10.2. Reconocimiento y valoracién

Las adquisiciones y enajenaciones de inversiones se reconocen en la fecha de negociacion, es
decir, la fecha en que el Grupo se compromete a adquirir o vender el activo. Las inversiones se
reconocen inicialmente por el valor razonable mas los costes de la transaccién para todos los
activos financieros no llevados a valor razonable con cambios en resultados. Las inversiones se
dan de baja contable cuando los derechos a recibir fiujos de efectivo de las inversiones han
vencido o se han transferido y el Grupo ha traspasado sustancialmente todos los riesgos y
ventajas derivados de su titularidad. Los activos financieros disponibles para la venta y los activos
financieros a valor razonable con cambios en resultados se contabilizan posteriormente por su
valor razonable. Los préstamos y cuentas a cobrar y las inversiones que se tiene la intencién de
mantener hasta su vencimiento se contabilizan por su coste amortizado de acuerdo con el
método del tipo de interés efectivo.

2.11.  Compensacion de instrumentos financieros
Los activos financieros y los pasivos financieros se compensan, y presentan por un neto en el
balance, cuando existe un derecho, exigible legalmente, de compensar los importes reconocidos, y

el Grupo tiene la intencion de liquidar por el neto, o de realizar el activo y cancelar el pasivo
simultineamente.
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Pérdidas por deterioro del valor de los activos financieros

a) Activos a coste amortizado

El Grupo evalia en la fecha de cada balance si existe evidencia objetiva de que un activo financiero
o un grupo de activos financieros puedan haber sufrido pérdidas por deterioro. Un activo
financiero o un grupo de activos financieros esta deteriorado, y se incurre en una pérdida por
deterioro del valor, si, y solo si, existe evidencia objetiva del deterioro como resultado de uno o
mds eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial del activo (un «evento que
causa la pérdida»), y ese evento o eventos causantes de la pérdida tengan un impacto sobre los
flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero o del grupo de activos financieros, que
pueda ser estimado con fiabilidad.

Los criterios que el grupo utiliza para determinar si existe una evidencia objetiva de una pérdida
por deterioro incluyen:

(2)
(b)

()

(d)
(e)
(0

Dificultades financieras significativas del emisor o del obligado;

Incumplimientos de las cliusulas contractuales, tales como impagos o retrasos en el pago de
los intereses o el principal;

El Grupo, por razones economicas o legales relacionadas con dificultades financieras del
prestatario, otorga al prestatario concesiones o ventajas que en otro caso no hubiera
otorgado;

Sea cada vez mas probable que el prestatario entre en una situacién concursal o en cualquier
otra situacion de reorganizacion financiera;

La desaparicion de un mercado activo para el activo financiero en cuestién, debido a
dificultades financieras, o

Los datos observables indican que existe una disminucién susceptible de valoracidn en los
flujos de efectivo estimados futuros en un grupo de activos financieros desde el
reconocimiento inicial de aquellos, aunque la disminucién no pueda identificarse todavia con
activos financieros individuales det Grupo, incluyendo:

i) Cambios adversos en las condiciones de pago de los prestatarios del grupo, o

iy Condiciones econdmicas locales o nacionales que se correlacionen con impagos en los
activos del grupo.
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El Grupo valora, en primer lugar, si existe evidencia objetiva de deterioro.

La pérdida se calcula como la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor actual de
los flujos de caja futuros estimados (excluyendo las pérdidas crediticias futuras en las que no se
haya incurrido) descontadas a la tasa de interés efectiva original del activo. Se reduce el importe
en libros del activo y el importe de la pérdida se reconoce en [a cuenta de resultados. Si un
préstamo o inversién mantenida hasta su vencimiento tiene un tipo de interés variable, la tasa de
descuento para calcular la pérdida por deterioro es el tipo de interés efectivo actual determinado
en el contrato. A efectos pricticos, el Grupo calcula el deterioro en funcién del valor razonable
del instrumento usando un precio observable de mercado.

Si en un periodo posterior, la cantidad de la pérdida por deterioro disminuye, y el descenso se
puede atribuir objetivamente a un evento ocurrido después de que el deterioro se haya
reconocido (como una mejora en la calidad crediticia del deudor), la reversién del deterioro
reconocido previamente se reconocera en la cuenta de resultados consclidada.

b) Activos clasificados corno mantenidos para la venta

El grupo establece al final de cada periodo contable si hay evidencia objetiva de que un activo
financiero o grupo de activos financieros se ha deteriorado. Para instrumentos de deuda, el grupo
utiliza el criterio (a) explicado anteriormente. En el caso de inversiones en instrumentos de
patrimonio clasificados como mantenidos para la venta, un descenso significativo o prolongado en
el valor razonable del instrumento por debajo de su coste, se considera también evidencia de que
el activo se ha deteriorado. Si existe este tipo de evidencia para los activos financieros mantenidos
para la venta, la pérdida acumulada — valorada como la diferencia entre el coste de adquisicién y el
valor razonable corriente, menos cualquier pérdida por deterioro de ese activo financiero
previamente reconocida en resultados— se elimina del patrimonio neto y se reconoce en la cuenta
de resultados separada consolidada. Las pérdidas por deterioro reconocidas en la cuenta de
resultados separada consolidada por instrumentos de patrimonio neto no se revierten en la
cuenta de resultados separada consolidada. Si, en un periodo posterior, el valor razonable de un
instrumento de deuda clasificado como mantenido para la venta aumenta y el incremento puede
atribuirse objetivamente a un evento acaecido después de que la pérdida por deterioro se
reconociera en el resultado, la pérdida por deterioro se revertird en la cuenta de resultados
separada consolidada.
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2.13. Existencias

Las existencias se valoran a su coste o a su valor neto realizable, el menor de los dos. El coste se
determina por el método del precio medio ponderado. El coste de los productos terminados y de
los productos en curso incluye los costes de las materias primas, la mano de obra directa, otros
costes directos y gastos generales de fabricacion (basados en una capacidad operativa normal},
pero no incluye los costes por intereses. El valor neto realizable es el precio de venta estimado en
el curso normal del negocio, menos [os costes variables de venta aplicables.

2.14. Cuentas comerciales a cobrar

Cuentas comerciales a cobrar son importes debidos por clientes por ventas de bienes o servicios
realizadas en el curso normal de la explotacidn. Si se espera cobrar la deuda en un afio 0 menos
(o en el ciclo normal de la explotacién, si este fuera mas largo), se clasifican como activos
corrientes. En caso contrario, se presentan como activos no corrientes.

Las cuentas comerciales a cobrar se reconocen inicialmente por su valor razonable y
posteriormente por su coste amortizado de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo,
menos la provisién por pérdidas por detericro del valor.

2.15. Hfectivo y equivalentes al efectivo

El efectivo y equivalentes al efectivo incluyen el efectivo en caja, los depésitos a la vista en
entidades de crédito, otras inversicnes a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento original
de tres meses o menos y los descubiertos bancarios. En el balance de situacién, los descubiertos
bancarios se clasifican como recursos ajenos en el pasivo corriente.

2.16. Capital social

Las acciones ordinarias se clasifican como patrimonio neto.

Los costes incrementales directamente atribuibles a la emisién de nuevas acciones u opciones se

presentan en el patrimonio neto como una deduccién, neta de impuestos, de los ingresos
obtenidos.
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Cuando cualquier entidad del Grupo adquiere acciones de la Sociedad (acciones propias), la
contraprestacién pagada, incluido cualquier coste incremental directamente atribuible (neto de
impuesto sobre las ganancias) se deduce del patrimonio atribuible a los accionistas de la Sociedad
hasta su cancelacién, emisién de nuevo o enajenaciéon. Cuando estas acciones se venden o se
vuelven a emitir posteriormente, cualquier importe recibido, neto de cualquier coste incremental
de la transaccion directamente atribuible y los correspondientes efectos del impuesto sobre las
ganancias, se incluye en el patrimonio neto atribuible a los accionistas de la Sociedad.

2.17. Subvenciones oficiales

Las subvenciones del Gobierno se reconocen por su valor razonable cuando hay una seguridad
razonable de que la subvencién se cobrard y el Grupo cumplira con todas las condiciones
establecidas.

Las subvenciones oficiales relacionadas con costes se difieren y se reconocen en la cuenta de
resultados durante el periodo necesario para correlacionarlas con los costes que pretenden
compensar.

Las subvenciones oficiales relacionadas con la adquisicién de inmovilizado material se incluyen en
pasivos no corrientes como subvenciones oficiales diferidas y se abonan en la cuenta de
resultados sobre una base lineal durante las vidas esperadas de los correspondientes activos.

2.18. Cuentas comerciales a pagar

Las cuentas comerciales a pagar son obligaciones de pago por bienes o servicios que se han
adquirido de los proveedores en el curso ordinario de la explotacién. Las cuentas a pagar se
clasifican como pasivo corriente si los pagos tienen vencimiento a un afio o0 menos (o vencen en el
ciclo normal de explotacién, si este fuera superior). En caso contrario, se presentan como pasivos
no corrientes.

Las cuentas comerciales a pagar se reconocen inicialmente a valor razonable y posteriormente se
valoran por su coste amortizado usando el método de tipo de interés efectivo.
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2.19. Recursos ajenos

Los recursos ajenos se reconocen, inicialmente, por su valor razonable, netos de los costes en
que se haya incurrido en la transaccién. Posteriormente, los recursos ajenos se valoran por su
coste amortizado; cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de los costes necesarios
para su obtencién) y el valor de reembolso se reconoce en la cuenta de resultados durante la vida
de la deuda de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo.

Los recursos ajenos se clasifican como pasivos corrientes a menos que el Grupo tenga un
derecho incondicional a diferir su liquidacién durante al menos 12 meses después de la fecha del
balance.

2.20. Impuestos corrientes y diferidos

El gasto por impuesto del ejercicio comprende el impuesto corriente y el diferido. El impuesto se
reconoce en la cuenta de resultados, excepto en la medida en que se refiera a partidas
reconocidas directamente en el patrimonio neto. En este caso, el impuesto se reconoce también
en el patrimonio neto.

El gasto por impuesto corriente se calcula en base a las leyes fiscales aprobadas o a punto de
aprobarse a la fecha de balance en los paises en los que operan sus dependientes y asociadas y
generan resultados sujetos a impuestos. La direccién evalda periddicamente las posturas tomadas
en relacién con las declaraciones de impuestos respecto de situaciones en las que la ley fiscal estd
sujera a interpretacion, creando, en su caso, las provisiones necesarias en funcién de los importes
que se esperan pagar a las autoridades fiscales.

Los impuestos diferidos se reconocen, de acuerdo con el método de pasivo, sobre las diferencias
temporarias que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus importes en libros en
las cuentas anuales consolidadas. Sin embargo, si los impuestos diferidos surgen del
reconocimiento inicial de un pasivo o un activo en una transaccién distinta de una combinacién de
negocios que en el momento de la transaccién no afecta ni al resultado contable ni a la ganancia o
pérdida fiscal, no se contabiliza. El impuesto diferido se determina usando tipos impositivos (y
leyes) aprobados o a punto de aprobarse en la fecha del balance y que se espera aplicar cuando el
correspondiente activo por impuesto diferido se realice o el pasivo por impuesto diferido se
liquide,
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Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que es probable que vaya a
disponerse de beneficios fiscales futuros con los que poder compensar las diferencias temporarias.
Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en inversiones en
dependientes y asociadas, excepto en aquellos casos en que el Grupo pueda controlar la fecha en
que revertiran las diferencias temporarias y sea probable que éstas no vayan a revertir en un
futuro previsible.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que es probable que vaya a
disponerse de beneficios fiscales futuros con los que poder compensar las diferencias temporarias.

Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en inversiones en
dependientes y asociadas, excepto en aquellos casos en que el Grupo pueda controlar fa fecha en
que revertiran las diferencias temporarias y sea probable que éstas no vayan a revertir en un
futuro previsible.

Los activos por impuestos diferidos y los pasivos por impuestos diferidos se compensan si, y solo
si, existe un derecho legalmente reconocido de compensar los activos por impuesto corriente
con los pasivos por impuesto corriente ¥ cuando los activos por impuestos diferidos y los pasivos
por impuestos diferidos se derivan del impuesto sobre las ganancias correspondientes a la misma
autoridad fiscal, que recaen sobre la misma entidad o sujeto fiscal, o diferentes entidades o sujetos
fiscales, que pretenden liquidar los activos y pasivos fiscales corrientes por su importe neto.

2.21. Prestaciones a los empleados

a)  Las indemnizaciones por cese son aquellas que se producen como consecuencia de la
decisién del Grupo de rescindir su contrato de trabajo antes de la edad normal de
jubilacién, o cuando el empleado acepta voluntariamente dimitir a cambio de esas
prestaciones. El Grupo reconoce estas prestaciones cuando se ha comprometido de forma
demostrable a cesar en su empleo a los trabajadores actuales de acuerdo con un plan
formal detallado sin posibilidad de retirada o a proporcionar indemnizaciones por cese,
como consecuencia de una oferta realizada para fomentar la renuncia voluntaria. Las
prestaciones que no se van a pagar en los doce meses siguientes a la fecha del balance se
descuentan a su valor actual.
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by  Compromisos por pensiones

La Sociedad del Grupo, Papelera Guipuzcoana de Zicufiaga, S. A. se encuentra adherida a la
entidad de previsidén social “Geroa”, de conformidad con lo estabiecido en el Convenio
Colectivo de Fabricacion de Pastas, Papel y Cartén de Guipizcoa, cuyo compromiso es de
aportacion definida mediante el pago de cuotas periddicas.

2.22. Provisiones

Las provisiones para restauracién mediocambiental, reestructuracién y litigios se reconocen
cuando:

i) El Grupo tiene una obligacién presente, ya sea legal o implicita, como resultado de
sucesos pasados.

ii) Es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacion
que de lo contrario.

iii) El importe puede estimarse de forma fiable.

Cuando exista un niamero de obligaciones similares, la probabilidad de que sea necesario un flujo
de salida para la liquidacion se determina considerando el tipo de obligaciones como un todo. Se
reconoce una provision incluso si la probabilidad de un flujo de salida con respecto a cualquier
partida incluida en la misma clase de obligaciones puede ser pequefia.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que sean
necesarios para liquidar la obligacion usando un tipo antes de impuestos que refleje las
evaluaciones del mercado actual del valor temporal del dinero y los riesgos especificos de la
obligacion. El incremento en la provision con motivo del paso del tiempo se reconoce como un
gasto por intereses.

2.23. Reconocimiento de ingresos
Los ingresos ordinarios incluyen el valor razonable de las contraprestaciones recibidas o a recibir
por la venta de bienes y servicios en el curso ordinario de las actividades del Grupo. Los ingresos

ordinarios se presentan netos del impuesto sobre el valor afiadido, devoluciones, rebajas y
descuentos y después de eliminadas las ventas dentro del Grupo.
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E! Grupo reconoce los ingresos cuando el importe de los mismos se puede valorar con fiabilidad,
es probable que los beneficios econémicos futuros vayan a fluir a la entidad y se cumplen las
condiciones especificas para cada una de las actividades del Grupo, tal y como se describe a
continuacion. No se considera que el importe de los ingresos se pueda determinar con fiabilidad
hasta que no se hayan resuelto todas las contingencias relacionadas con la venta. El Grupo basa
sus estimaciones en resultados histdricos, teniendo en cuenta el tipo de cliente, el tipo de
transaccion y los términos concretos de cada acuerdo.

a) Ventas de papel

Las ventas de papel se reconocen cuando la entidad ha entregado los productos al cliente, el
cliente ha aceptado estos y la cobrabilidad de las correspondientes cuentas a cobrar estd
razonablemente asegurada.

b) Prestacién de servicios

Las ventas de energia eléctrica generadas a partir de cogeneracién (biomasa yfo gas) se reconocen
cuando la entidad ha entregado el bien al cliente, el cliente ha aceptado los productos y la
cobrabilidad de las correspondientes cuentas a cobrar estd razonablemente asegurada.

d] Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses se reconocen usando el método del tipo de interés efectivo. Cuando
una cuenta a cobrar sufre pérdida por deterioro del valor, el Grupo reduce el importe en libros a
su importe recuperable, descontando los flujos futuros de efectivo estimados al tipo de interés
efectivo original del instrumento, y continda llevando el descuento como menos ingreso por
intereses. Los ingresos por intereses de préstamos que hayan sufrido pérdidas por deterioro del
valor se reconocen cuando se cobra el efectivo o sobre la base de recuperacién del coste cuando
las condiciones estan garantizadas.

224, Activos no corrientes (o grupos de enajenacion) mantenidos para la venta
Los activos no corrientes (o grupos de enajenacién) se clasifican como activos mantenidos para la
venta y se reconocen al menor del importe en libros y el valor razonable menos los costes para la

venta si su importe en libros se recupera principalmente a través de una transaccién de venta en
vez de a través del uso continuado.
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2.25. Distribucién de dividendos

La distribucién de dividendos a los accionistas de la Sociedad se reconoce como un pasivo en las
cuentas anuales consolidadas del Grupo en el ejercicio en que los dividendos son aprobados por
los accionistas de la Sociedad.

2.26. Arrendamientos

Los arrendamientos en ios que el arrendador conserva una parte significativa de los riesgos y
ventajas derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos en
concepto de arrendamiento operativo (netos de cualquier incentivo recibido del arrendador) se
cargan en la cuenta de resultados sobre una base lineal durante el periodo de arrendamiento.

El Grupo arrienda determinados elementos de inmovilizado material. Los arrendamientos de
inmovilizado material en los que el Grupo tiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios
derivados de la propiedad se clasifican como arrendamientos financieros. Los arrendamientos
financieros se capitalizan, al inicio del arrendamiento, por el menor valor entre el valor razonable
del bien arrendado y el valor presente de los pagos minimos del arrendamiento.

Cada pago por el arrendamiento se distribuye entre el pasivo y la carga financiera de manera que
se obtenga un tipo de interés constante sobre el saldo pendiente de la deuda. Las
correspondientes obligaciones por arrendamiento, netas de cargas financieras, se incluyen en
cuentas a pagar a largo plazo. La parte correspondiente a los intereses de la carga financiera se
carga a la cuenta de resultados durante el periodo del arrendamiento de forma que se obtenga
una tasa de interés periédica constante sobre la deuda pendiente de amortizar en cada periodo. El
inmovilizado material adquiridlo mediante arrendamiento financiero se amortiza durante el
periodo mds corto entre la vida util del activo y el periodo del arrendamiento.

227. Relacién y resumen de normas, modificaciones a normas e interpretaciones publicadas
hasta la fecha
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a) Normas, modificaciones e interpretaciones obligatorias para todos los ejercicios
comenzados el | de enero de 2010

NIIF 3 (revisada), “Combinaciones de negocios’™ La norma revisada mantiene el método de
adquisicién a las combinaciones de negocio, si bien introduce cambios importantes en
comparaciéon con la NIIF 3 anterior. Por ejemplo, todos los pagos para la adquisicién de un
negocio se reconocen a su valor razonable en la fecha de adquisicién, y los pagos contingentes
que se clasifiquen como pasivo, se valoran a cada fecha de cierre por su valor razonable,
registrando los cambios en la cuenta de resultados. Se introduce una opcién de politica contable,
aplicable a nivel de cada combinacién de negocios, consistente en valorar las participaciones no
dominantes a su valor razonable o por el importe proporcional de los activos y pasivos netos de
la adquirida. Todos los costes de la transaccién se llevan a gastos.

NIC 27 (revisada), “Estados financieros consolidados y separados™ La norma revisada requiere
que los efectos de todas las transacciones con las participaciones no dominantes se registren en el
patrimonio neto si no se produce un cambio en el control, de forma que estas transacciones ya
no originen fondo de comercio ni pérdidas o ganancias. La norma también establece ei
tratamiento contable a seguir cuando se pierde el control. Cualquier participacién residual que se
mantenga en la entidad se vuelve a valorar a su valor razonable, y se reconoce una ganancia o una
pérdida en la cuenta de resultados.

NIIF | (revisada) “Adopcion por primera vez de las NIIF” (aplicable para ejercicios anuales que
comiencen a partir del | de julio de 2009): En 2007, el |IASB propuso, como parte de su proyecto
de mejoras anuales, modificar la NIIF | para hacerla mas comprensible para el lector y disefiarla
de forma que se acomode mejor a cambios futuros. En esta versidn, revisada en noviembre de
2008, se mantiene la sustancia de la versién anterior, pero dentro de una estructura medificada.

NIIF 1 (Modificacién), “Exenciones adicionales para entidades que adopten por primera vez las
NIIF”: Con esta modificacién se dispensa de la aplicacion retroactiva de las NIIF a las entidades
que usan el método del coste total para los inmuebles relacionados con petréleo y gas. Asimismo
se dispensa a las entidades que tienen contratos de arrendamiento, de volver a evaluar la
clasificacién de dichos acuerdos, de conformidad con la CINIIF 4 “Determinacién de si un
acuerdo contiene un arrendamiento™.
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NIF 2 (Modificacién), “Transacciones de grupo con pagos basados en acciones liquidadas en
efectivo”: Las modificaciones a la NIIF 2 proporcionan una base clara para determinar la
clasificacién de las transacciones con pagos basados en acciones en los estados financieros
consolidados y separados. Las modificaciones incorporan la CINIIF 8, “Alcance de la NIIF 27, y la
CINIF 11, “NHF 2 — Transacciones con acciones propias y del grupo”, en la NIIF 2. También
amplian la gufa de la CINIIF |} para abordar los acuerdos entre entidades de un grupo que no
estaban considerados en esa interpretacion. En este sentido, la NIIF 2 modificada cubre las
concesiones liquidadas en efectivo por una entidad del grupo que no tiene contratados a los
empleados que reciben las concesiones.

NIIF 5 (Modificacién), “Activos no corrientes mantenidos para la venta y actividades
interrumpidas” (y correspondiente modificacién de-la NIIF | “Adopcién por primera vez de las
NIIF”): Esta modificacion, parte del proyecto anual de mejoras del IASB de 2008, aclara que todos
los activos y pasivos de una dependiente deben clasificarse como mantenidos para la venta si se
produce la pérdida de control de la misma como consecuencia de un plan parcial para su venta. En
caso de que se cumplan las condiciones para que se considere una actividad interrumpida, se
deben incluir los desgloses correspondientes sobre la dependiente. En consecuencia, la NIIF |
también se ha adaptado para tener en cuenta esta modificacién, de forma que su aplicacién se
hard de forma prospectiva desde la fecha de transicién a las NIIF.

NIC 39 (Modificacién), “Partidas que pueden calificarse como cubiertas™ Esta modificacion
introduce dos cambios importantes a la NIC 39. En primer lugar, se prohibe designar la inflacidn
como un componente que se pueda cubrir en una deuda a tipo fijo. En segundo lugar, en una
cobertura de riesgo unilateral con opciones, se prohibe incluir el valor temporal en el riesgo
cubierto.

CINIIF 12, “Acuerdos de concesién de servicios™ Esta interpretacidon afecta a los acuerdos
publico-privados de concesién de servicios cuando el concedente regula los servicios a los que el
concesionario debe destinar la infraestructura, a quién debe prestar el servicio y a qué precio y
controla cualquier participacién residual significativa en la infraestructura al término de la vigencia
del acuerdo.

CINIIF 15, “Acuerdos para la construccion de inmuebles”: Esta interpretacién aclara las
condiciones bajo las cuales deben reconocerse los ingresos que se derivan de los acuerdos de
construccion de inmuebles y, en particular, si dichos acuerdos estin comprendidos en el ambito
de aplicacién de la NIC 11 “Contratos de construccion” o de la NIC 18 “Ingresos ordinarios”.
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CINIIF 16, “Coberturas de la inversién neta en un negocio en el extranjero™: Esta interpretacion
aclara el tratamiento contable a aplicar respecto a la cobertura de una inversion neta, incluyendo
el hecho de que la cobertura de la inversidén neta se refiere a las diferencias en la moneda
funcional, y no la de presentacion, asi como el que el instrumento de cobertura puede
mantenerse en cualquier parte del grupo, excepto en la dependiente que estd cubriendo. E!
requisito de la NIC 21 “Efectos de las variaciones en los tipos de cambio de la moneda
extranjera” es de aplicacién a la partida cubierta.

CINIIF 17, “Distribuciones a los propietarios de activos distintos del efectivo™ La CINIF 17
proporciona unas pautas para fa contabilizacion de aquellos acuerdos en virtud de los cuales una
entidad distribuye activos distintos del efectivo a sus propietarios, bien como distribucion de
reservas o como dividendos. La NHF 5 se ha modificado también para exigir que los activos se
clasifiquen como mantenidos para su distribucién solo si estan disponibles para su distribucion en
su condicién actual y siempre que la misma sea altamente probable.

CINIF 18, “Transferencias de activos procedentes de clientes™: Esta interpretaciéon proporciona
una guia sobre cémo contabilizar los elementos de inmovilizado materia! recibidos de los clientes,
o el efectivo recibido que se utiliza para adquirir o construir unos activos concretos. Esta
interpretacion es de aplicacion Onicamente a aquellos activos que se utilizan para conectar al
cliente a una red o para proporcionarle un acceso continuo a una oferta de bienes o servicios, o
para ambos.

0] Proyecto de mejoras de 2009

Este proyecto se publico en abril de 2009 por el IASB y fue adoptado por la Unién Europea en
marzo de 2010. Las modificaciones que incorpora se indican a continuacion:

NIC 1, “Presentacion de estados financieros”

La modificaciéon pronuncia sobre la ciasificaciéon corriente/ no corriente de pasivos convertibles en
instrumentos de patrimonio a opcién del tenedor. Se aclara que un pasivo financiero se clasifica
como no corriente, a pesar del derecho del tenedor a requerir que el pasivo se liquide mediante
la emisioén de instrumentos de patrimonio en cualquier momento, siempre en caso de tener un
derecho incondicional para aplazar la cancelacién del pasivo mediante el traspaso de efectivo u
otros activos al menos durante los doce meses siguientes a la fecha del ejercicio sobre el que se
informa.
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NIC 7, “Estado de flujos de efectivo™

Se modifica la guia para aclarar que s6lo los desembolsos que resulten en el reconocimiento de un
activo en el balance pueden clasificarse como flujos de efective por actividades de inversion. De
esta forma se mejora en el alineamiento de la clasificaciéon de los flujos de efectivo por actividades
de inversion en el estado de flujos de efectivo y la presentacidon de los activos reconocidos en el
estado de situacién financiera reduciendo las divergencias en la practica.

NIC |7, “Arrendamientos”

Cuando un arrendamiento incluya conjuntamente terrenos y edificios, la clasificacién como
arrendamiento financiero u operativo se realiza por separado de acuerdo con los principios
generales de la NIC |7. Antes de esta modificacidn, la NIC [7 generalmente requeria que el
arrendamiento de un terreno con una vida Util indefinida se clasificase como un arrendamiento
operativo, a menos que la propiedad se traspase al final del plazo de arrendamiento. Sin embargo,
el |IASB ha concluido que esto es inconsistente con los principios generales de clasificacion de los
arrendamientos, de forma que la correspondiente guia se ha eliminado. Un arrendamiento
nuevamente clasificado como financiero debera reconocerse de forma retroactiva.

NIC 18, “Ingresos ordinarios™: Se afiade un parrafo adicional al Apéndice de la NIC 18 en el que
se proporciona una guia para determinar si una entidad estd actuando como principal o como
agente.

La modificacion afecta al Apéndice de la NIC 18, que no es parte de la propia norma, de forma
que la nueva gufa se debera aplicar desde su publicacion.

NIC 36, “Deterioro del valor de los activos”: A efectos de comprobar el deterioro del valor, las
unidades generadoras de efectivo (UGE) o grupos de UGEs entre las que se distribuye el fondo de
comercio no deberian ser mayor que un segmento de explotacién (segln se define en NHF 8)
antes de la agregacion. Las entidades que utilicen segmentos de explotacién agregados para
determinar sus UGEs estaran obligadas a desagregarlos cuando la modificaciéon entre en vigor.
Estc podria resultar en el reconocimiento de un cargo por deterioro del valor.

NIC 38, “Activos intangibles’: La modificacion elimina las excepciones al reconocimiento de
activos intangibles sobre la base de que sus valores razonables no puedan estimarse de forma
fiable, lo cual tiene los siguientes impactos:
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Los activos intangibles adquiridos en una combinacién de negocios que sean separables o surjan
de derechos contractuales u otros derechos legales deberian reconocerse; y

Los activos complementarios sélo pueden reconocerse como un activo Unico si tienen vidas Gtiles
similares.

La modificacién especifica diferentes técnicas de valoraciéon que pueden emplearse para valorar
activos intangibles cuando no exista un mercado activo.

NIC 39, “Instrumentos financieros: Reconocimiento y valoracion™
Se incorporan las siguientes modificaciones:

La excepcidn al alcance dentro de NIC39p2 (g) se modifica para aclarar que sélo aplica a
contratos a plazo que resultardn en una combinacién de negocios en una fecha futura, mientras el
plazo del contrato a plazo no supere “un periodo razonable, normalmente necesario para obtener
las aprobaciones requeridas y para completar la transaccién”;

Se elimina la referencia a transacciones entre segmentos como transacciones que pueden
designarse como partidas cubiertas en los estados financieros individuales o separados;

Se aclara que los importes diferidos en patrimonio neto sélo se reclasifican a resultados cuando
los flujos de efectivo cubiertos previstos afectan al resultado;

Se aclara la terminologia con respecto a la evaluacién de los componentes de opcidon de compra y
venta en instrumentos convertibles.

NIIF 2, “Pagos basados en acciones™ El aicance de NIIF 2 se alinea con la definicién de
combinacién de negocios de NIIF 3 (revisada), “Combinaciones de negocios”. La modificacién
confirma que las transacciones bajo control comdn y la contribucidn de un negocio en la
formacién de un negocio conjunto no se encuentran dentro del alcance de NIIF 2,

NIIF 5, “Activos no corrientes mantenidos para la venta y actividades interrumpidas™ La
modificacién aclara que la NIIF 5 especifica la informacién a revelar con respecto a los activos
mantenidos para la venta y las actividades interrumpidas.
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La informacion a revelar bajo otras NIIFs no aplica, a menos que esas NIIFs requieran:

Informacion a revelar especifica en relacion con activos mantenidos para la venta y actividades
interrumpidas; o

informacion a revelar sobre la valoracidn de activos y pasivos dentro de un grupo enajenable que
no esté dentro del alcance del requerimiento de valoracién de la NIIF 5.

NIIF 8, “Segmentos de explotacién™: El requerimiento de informar sobre el valor de los activos de
un segmento es Onicamente requerido cuando la midxima instancia de toma de decisiones
operativas revisa esa informacién.

CINIIF 9, “Nueva evaluacion de los derivados implicitos™: La modificacién aclara que la CINIIF 9
no aplica a derivados implicitos en contratos adquiridos en:

Combinaciones de negocios bajo el alcance de NIIF 3 (revisada);
Combinaciones de entidades o negocios bajo control coman; o
La formacién de un negocio conjunto.

CINIIF 16, “Coberturas de la inversién neta en un negocio en el extranjero™ Esta modificacion
confirma que el instrumento de cobertura puede mantenerse por cualquier entidad del grupo,
incluso la entidad que esti siendo cubierta.

Ninguna de estas normas modificaciones e interpretaciones de aplicacién obligatoria para los
ejercicios iniciados el | de enero de 2010 han tenido efecto alguno en los estados del Grupo.

b) Normas, modificaciones e interpretaciones que se pueden adoptar con anticipacién a los
ejercicios comenzados a partir del | de enero de 2010

NIC 24, “Informacién a revelar sobre partes vinculadas™ La norma revisada aclara y simplifica la
definicion de parte vinculada, eliminando las inconsistencias existentes en la norma anterior y
haciéndola mas ficil de aplicar. Adicionalmente, elimina el requerimiento para las entidades
vinculadas con la administracidn publica de revelar detalles de todas las transacciones con la
administracién piblica y con otras entidades vinculadas con la administracion publica. Se permite
la adopcidn anticipada de la norma revisada en su totalidad o parcialmente en relacién con los
desgloses reducidos para las entidades vincutadas con la administracién publica.
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NIC 32 (Modificacion), “Clasificacién de las emisiones de derechos™ Esta modificacién aborda la
clasificacion de la emisién de derechos (derechos sobre acciones, opciones, o certificados de
acciones para suscribir titulos (warrants)) denominados en una moneda distinta a la moneda
funcional del emisor. La modificacion indica que si la emisién es a prorrata a los accionistas del
emisor, y por una cuantia fija en cualquier moneda, debera clasificarse como patrimonio, con
independencia de la moneda en la que se denominara el precio de ejercicio. Anteriormente a la
modificacién, estas emisiones se hubieran tenido que clasificar como pasivos financieros
derivados.

NIIF | (modificacién) “Exencién limitada del requisito de revelar informacion comparativa
conforme a la NIF 7, aplicable a las entidades que adopten por primera vez las NIF": La
modificacién a la NIIF | proporciona a las entidades que adopten las NIIF por primera vez la
misma ayuda en la transicion que los preparadores existentes bajo NIlF recibieron en la
modificacion de la NIIF 7, “Instrumentos financieros: Informacién a revelar”, vigente desde el | de
enero de 2009. La modificacién requeria la ampliacién de desgloses sobre la valoracién a valor
razonable y sobre el riesgo de liquidez, y en el primer ejercicio de aplicacidn, no se exigia la
presentacion de informacion comparativa.

CINIIF 14 (Modificacion), “Pagos anticipados cuando existe la obligacion de mantener un nivel
minimo de financiacién™; Ciertas entidades que estan sujetas a requisitos de financiacion minimos
pueden optar por pagar anticipadamente sus aportaciones al plan. Bajo la CINIIF 14 se podia
evitar el reconocimiento de un activo para cualquier superavit que surgiese como consecuencia de
dichos pagos. La CINIIF 14 se ha modificado para exigir que en estas circunstancias se reconozca
un activo.

CINIF 19, “Cancelacién de pasivos financieros con instrumentos patrimonio™ La CINIIF |9
aborda la contabilizacion por parte de una entidad que renegocia los términos de un pasivo
financiero y emite acciones para el acreedor para extinguir la totalidad o parte del pasivo
financiero (permutas de deuda por patrimonio neto). La interpretacién requiere que se reconozca
una ganancia o una pérdida en resultados cuando se liquide un pasivo mediante la emisién de
instrumentos de patrimonio propio de la entidad. Ef importe de la ganancia o pérdida reconocido
en resultados se determina por la diferencia entre el importe en libros del pasivo financiero y el
valor razonable de los instrumentos de patrimonio emitidos. Si el valor razonable de los
instrumentos de patrimonio no se pudiese determinar de manera fiable, se utiliza el valor
razonable del pasivo financiero existente para determinar la ganancia o la pérdida y para registrar
los instrumentos de patrimonio emitidos. La interpretacion se aplica de forma retroactiva desde el
inicio del ejercicio comparativo mas antiguo que se presente.
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()  Proyecto de mejoras de 2010

NIIF | “Adopcién por primera vez de las NIF”: El Proyecto de mejoras introduce las siguientes
aclaraciones respecto a la NIIF |:

Una entidad que adopta NIIF por primera vez y que cambia sus politicas contables ¢ su uso de las
exenciones de NIIF | después de publicar un conjunto de informacién financiera intermedia bajo
NIC 34 deberia explicar esos cambios e incluir los efectos de tales cambios en sus conciliaciones
de apertura dentro de sus primeros estados financieros anuales bajo NIIF;

La exencién de usar el “coste atribuido” que surge de una revalorizacién provocada por un
suceso tal como una privatizacién que ocurrié en o antes de la fecha de transicion a NIIF se
extiende a revalorizaciones que tengan lugar durante el periodo cubierto por los primeros
estados financieros conformes con NIIF;

A las entidades sujetas a una regulacién de tarifas se les permite usar los importes contables segun
PCGA anteriores para el inmovilizado material y los activos intangibles como coste atribuido
sobre una base de partida por partida. Las entidades que hagan uso de esta exencién estin
obligadas a comprobar el deterioro del valor de cada elemento bajo NIC 36 en la fecha de
transicién.

NIIF 3 “Combinaciones de negocios”: El Proyecto de mejoras introduce las siguientes aclaraciones
respecto a la NIIF 3:

Los acuerdos de contraprestacidon contingente que surgen de combinaciones de negocios con
fechas de adquisicion anteriores a la aplicacion de la NIIF 3 {2008) tienen que contabilizarse de
acuerdo con los requisitos de la NIIF 3 previa (emitida en 2004). De la misma forma, se aclara que
las modificaciones a la NIIF 7 “Instrumentos financieros: Informacién a revelar”, la NIC 32
“Instrumentos financieros: Presentacién” y la NIC 39 “Instrumentos financieros: Reconocimiento
y valoracién”, que eliminan las exenciones relacionadas con contraprestaciones contingentes, no
aplican a las contraprestaciones contingentes surgidas de combinaciones de negocios con fechas
de adquisicién anteriores a la fecha de aplicacion de la NIIF 3 (2008);
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La opcion de valorar las participaciones no dominantes a valor razonable o por la parte
proporcional de los activos netos de la adquirida solo aplica a instrumentos que representen
participaciones en la propiedad actuales y otorguen a sus tenedores el derecho a una participacién
proporcional de los activos netos en caso de liquidacion. El reste de los componentes de la
participacién no dominante se valoran a valor razonable salvo que otra base de valoracion sea
requerida por NIIF;

La guia de aplicacién de la NIIF 3 aplica a todas las transacciones con pagos basados en acciones
que sean parte de una combinacién de negocios, incluidos los acuerdos de pagos basados en
acciones sustituidos voluntariamente y los no sustituidos.

NIIF 7 “Instrumentos financieros: Informacién a revelar’™ Las modificaciones incluyen aclaraciones
en relacién con la informacién a revelar sobre los instrumentos financieros, haciendo hincapié en
la interaccion entre los desgloses cuantitativos y cualitativos sobre la naturaleza y alcance de los
riesgos asociados con los instrumentos financieros.

NIC | “Presentacion de estados financieros” Aclara que las entidades pueden presentar en el
estado de cambios en el patrimonio neto o en las notas de la memoria un anilisis de los
componentes de otro resultado global por partida.

NIC 27 “Estados financieros consolidados y separados™ Aclara que las consiguientes
modificaciones a NIC 21 “Efectos de las variaciones en los tipos de cambio de la moneda
extranjera”, NIC 28 “Inversiones en entidades asociadas” y NIC 3| “Participaciones en negocios
conjuntos” resultantes de las revisiones del 2008 a NIC 27 tienen que aplicarse de forma
prospectiva.

NIC 34 “Informacion financiera intermedia”: Se pone mas énfasis en los principios de informacién
a revelar en NIC 34 en relacién con sucesos y transacciones significativos y la necesidad de
actualizar la informacién relevante desde el informe anual més reciente. En cuanto a los desgloses
sobre eventos y transacciones significativos se incluyen como novedades: la revelacién de pérdidas
por deterioro relacionadas con activos financieros, el desglose sobre cambios en la coyuntura
econdmica © en el negocio que afectan al valor razonable de los activos y pasivos financieros del
Grupo (valorados a valor razonable o a coste amortizado), los traspasos entre los niveles en la
jerarquia de valor razonable utilizada en valorar los instrumentos financiercs a valor razonable, y
los cambios en la clasificacién de los activos financieros del Grupo como resultado de un cambio
en el propésito o uso de dichos activos.
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CINIIF 13 “Programas de fidelizacién de clientes”™ Se aclara el significado del término “valor
razonable” en el contexto de valoracién de los créditos premio bajo programas de fidelizacion de
clientes.

El Grupo no ha adoptado anticipadamente estas normas, modificaciones y revisiones, y no se
espera que las mismas tengan un efecto significativo en los estados del Grupo.

3. Gestion de riesgos financieros y capital

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado
(incluyendo riesgo del tipo de interés, del tipo de cambio y riesgo de precios), riesgo de crédito y
riesgo de liquidez. El programa de gestion del riesgo del Grupo se centra en minimizar los efectos
derivados de la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos
potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera del Grupo.

La gestién del riesgo esti controlada a través de distintos niveles de supervisidn con arreglo a
politicas aprobadas por el Consejo de Administracion, el cual ejerce la responsabilidad del
mantenimiento del sistema de control interno que incluye el seguimiento y control de los riesgos
relevantes del Grupo.

Asimismo, la Comisién de Auditoria ejerce la funcién de la supervision de los riesgos por
autorizacion del Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion, a partir de la evaluacién de los riesgos operativos supervisados por la
Comisién de Auditoria lleva a cabo el control y gestion de los mismos, aprobando, en su caso, las
acciones encaminadas a mejorar los procedimientos existentes.
a) Riesgo de mercado
i} Riesgo de tipo de cambio
El riesgo de tipo de cambio es reducido, ya que la mayor parte de las transacciones se

realizan en la moneda funcional. Adicionalmente, las ventas a otros paises fuera del referido
entorno se realizan también en euros (principalmente Africa).
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Por otra parte, el Grupo posee varias inversiones en el extranjero, fundamentalmente de
tipo forestal, cuyos activos netos si estin expuestos al riesgo de conversion de moneda
extranjera.

Riesgo de precio

El Grupo, con objeto de mitigar los riesgos de! precio de venta, mantiene una estructura de
costes MUy competitiva.

Asimismo, con el fin de reducir la exposicién al riesgo de los precios de la principal materia
prima del Grupo (madera), gestiona 28.934 hectireas que se distribuyen entre Argentina
(8.527 hectireas), Uruguay (14.291 hectireas} y Espafia (6.1 16 hectireas), repobladas y en
repoblacién, fundamentalmente, con eucalipto.

El Grupo ha mejorado su estructura competitiva y la eficiencia medioambiental mediante la
puesta en marcha a comienzos de 2009 de una nueva planta de cogeneracion de 50 Mw/h
de alta eficiencia.

iif) Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo

Como el Grupo no posee activos remunerados importantes, los ingresos y los flujos de
efectivo de las actividades de explotacion son bastante independientes respecto de las
variaciones en los tipos de interés de mercado.

El riesgo de tipo de interés del Grupo surge de los recursos ajenos a largo plazo. Los
recursos ajenos emitidos a tipos variables exponen al Grupo a riesgo de tipo de interés de
los flujos de efectivo. No obstante, el impacto no se considera significativo pues si al 31 de
diciembre de 2010 los tipos de interés de los recursos ajenos (préstamos y créditos con
entidades financieras) a tipos variables hubieran sido 10% superiores o inferiores,
manteniéndose constante el resto de variables, el resultado después de impuestos del
ejercicio habria sido entre |5 y |4 miles de euros inferior o superior (2009: 56 Y 76 miles
de euros), respectivamente, como consecuencia de la diferencia en gasto por intereses de
los préstamos a tipo variable.
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b)  Riesgo de crédito

Los principales activos financieros del Grupo son saldos de caja y efectivo, deudores comerciales
y otras cuentas a cobrar, que representan la exposicién méaxima del Grupo al riesgo de crédito en
relacién con los activos financieros.

El riesgo de crédito del Grupo es atribuible principalmente a sus deudas comerciales. Los
importes se reflejan en el balance de situacidn netos de provisiones para insolvencias, estimadas
por la Direccién del Grupo en funcion de la experiencia de ejercicios anteriores y de su
valoracion del entorno econdmico actual.

El Grupo no tiene una concentracion significativa de riesgo de crédito, estando la exposicién
distribuida entre un gran namero de contrapartes. Ademas, el Grupo asegura pricticamente la
totalidad de las ventas de papel y en consecuencia la mayor parte de los créditos comerciales, con
las siguientes compaiifas de seguros:

Compariia de Seguros Rating S & P
Euler Hermes AA-
Mapfre A-
Crédito y Caucion A-
Cesce A-

Asimismo, excluyendo las cuentas a cobrar, el Grupo concentra la mayor parte de su inversion en
activos financieros, en depésitos a corto plazo con un vencimiento medio de 90 dias, cuyo
importe asciende a 11.129 miles de euros a 3| de diciembre de 2010 (155 miles de euros a 31 de

diciembre de 2009).

No existen riesgos directos del Grupo con los Administradores de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2010.

¢)  Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de suficiente efectivo, la
disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de facilidades de crédito comprometidas
y tener capacidad para liquidar posiciones de mercado.
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La direccién realiza un seguimiento periddico de las previsiones de liquidez del Grupo en funcién de
los flujos de efectivo esperados. El Grupo mantiene suficiente efectivo para hacer frente a sus
necesidades de liquidez. Adicionalmente dispone de lineas de crédito no dispuestas por importe de
18 millones de euros al 3| de diciembre de 2010 {2009: 29 millones de euros) para hacer frente a
necesidades puntuales de tesoreria.

La tabla que se muestra a continuacién presenta un andlisis de los pasivos financieros del Grupo
agrupados por vencimientos de acuerdo con los plazos pendientes a la fecha de balance hasta la fecha
de vencimiento estipulada en el contrato:

Menos del Entre | y2 Entre2y5 Mas de 5
afic afios afios afios
Al 31 de diciembre de 2010
Deudas con entidades de crédito 27847 1.500
Proveedores y Acreedores 29.798
Deudas con organismos oficiales 679 628 | 505
Pasivos por impuestos corrientes ‘ 5.868
Mencs del Entre | y2 Entre 2y5 Misde 5
afio afios afios afios
Al 31 de diciembre de 2009
Deudas con entidades de crédito 9621 19.399
Proveedores y Acreedores 29219
Deudas con organismos oficiales 904 655 1.254
Pasivos por impuestos corrientes 2187

3.1.  Gestion del riesgo del capital

El objetivo del Grupo en relacion con la gestion del capital es disponer de un grado de
apalancamiento bajo que fadilite al Grupo la obtencién de financiacidn ajena adicional en caso de que
sea necesaria para la realizacion de nuevas inversiones. Significar que una parte de la financiacién ajena
del Grupo se realiza mediante anticipos reemboisables a organismos oficiales, que no generan gasto
por intereses al estar subvencionados.
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Bl Grupo hace seguimiento del capital de acuerdo con el indice de apalancamiento. Este indice se
calcula como la deuda neta dividida entre el patrimonio neto. La deuda neta se calcula comeo el totl
de los recursos ajenos (préstamos y créditos con entidades financieras), menos el efectivo y los
equivalentes al efectivo. El patrimonio neto consolidado es el que se muestra en el correspondiente
epigrafe del balance de situacién consolidado, tal y como se muestra en las cuentas consolidadas.

Los indices de apalancamiento al 31 de diciembre de 2010 y 2009 fueron los siguientes:

2010 2009
Deuda con entidades de crédito (Nota |8) 29292 2%.983
Menos: Efectivo y equivalentes al efectivo (14.750) (3.618)
Deuda neta 14,542 26.365
Patrimonio neto consolidado 190.799 172853
fndice de apalancamiento 7.62% 15,25%

32, Estimacién del valor razonabie

Se asume que el importe en libros menos la provision por deterioro de valor de las cuentas a cobrar
y a pagar se aproxima a su valor razonable. El valor razonable de los pasivos financieros a efectos de
la presentacién de la informacién financiera se estima descontando los flujos contractuales futuros de
efectivo al tipo de interés corriente del mercado del que puede disponer el Grupo para instrumentos
financieros similares.

4. Estimaciones y juicios contables significativos
Las estimaciones y juicios se evaldan continuamente y se basan en la experiencia histérica y otros

factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables bajo las
circunstancias.
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4.1.  Estimaciones e hipdtesis significativas

El Grupo hace estimaciones e hipétesis en relacion con el futuro. Las estimaciones contables
resultantes, por definicidén, no coincidirin exactamente con los correspondientes resultados
reales. A continuacidn se explican las estimaciones y juicios mas significativos que podrian afectar
a ejercicios financieros siguientes, si bien la Direccién del Grupo considera poco probable que
puedan dar lugar a ajustes materiales.

Vidas utiles de inmovilizado material

La Direccion del Grupo determina las vidas utiles estimadas y los correspondientes cargos por
amortizacion para los elementos de su inmovilizado material. Esto podria cambiar como
consecuencia de innovaciones tecnolégicas significativas, fundamentalmente. La Direccion
incrementara el cargo por amortizacién cuando las vidas utiles sean inferiores a las vidas
estimadas anteriormente o amortizarda o eliminard activos obsoletos técnicamente o no
estratégicos que se hayan abandonado o vendido. Un cambio en las vidas utiles estimadas del
inmovilizado material de un 20% supondria un aumento o disminucién del gasto de amortizaciéon
en 2010 de 548 y 462 miles de euros aproximadamente {2009: 540 y 445 miles de euros).

42.  )uicios importantes al aplicar las politicas contables

a) Valoracién de la masa forestal

Tal y como se indica en la Nota 2.6. el Grupo establece ciertas hipotesis para la determinacién del
valor de los activos bioldgicos. Para determinar su valor razonable, los activos bioldgicos se

agrupan en funcién de sus caracteristicas cualitativas y se dimensionan en funcién de sus
caracteristicas cuantitativas.

5. Informacion financiera por segmentos

El Consejo de Administracion considera el negocio desde un punto de vista de producto,
principalmente, independientemente del drea geogrifica donde se desarrollen.

De esta forma, los segmentos operativos sobre los que se informa obtienen sus ingresos
ordinarios principalmente de la fabricacién y comercializacién de papel, venta de energia eléctrica
producida mediante cogeneracion de gas y, por uitimo, ingresos procedentes de las inversiones en
patrimonio forestal que posee el Grupo.
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La entrada en funcionamiento a principios del ejercicio 2009 de una planta de cogeneracién de
energia mediante gas supuso que, a partir de este ejercicio, se presente informacién separada
sobre un nuevo segmento de explotacion (energia eléctrica) cuyos ingresos ordinarios
representan mas de un 0% de los ingresos ordinarios del Grupo.

El Consejo de Administracion evalta la evolucién de cada segmento sobre la base de una cuenta
de pérdidas y ganancias y un balance segregados por actividades.

La informacién por segmentos que se suministra al Consejo de Administracion para los
segmentos sobre los que se debe informar para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010
es la siguiente:

Energia  Actividad
Etéctrica Forestal y

Papel Cog. Gas Otros Grupo
Total ingresos del segmente 303.936 39.227 58.580 401.743
Ventas entre segmentos (134200) (6857} (52.110) (193.168)
Ventas a clientes externos 169.735 32.370 6470 208,575
Amortizacion del inmovilizado material (Nota 6} (10.030) (2.783) (106) (12919)
Amortizacién de activos intangibles {(Nota 8) (10) {10)
Pérdida por deterioro cuentas comerciales a cobrar {Nota 10) {190) (190
Beneficio de explotacion 23110 7.015 (2.675) 27.450
Costes financieros netos (Nota 24) 15 81) (645) (711
Resultade enajenacién actives no corrientes 3.505 3.505
B antes de impuestos 23.125 6.934 i85 30.244
Impuesto sobre las ganancias (5.187) (2.184) (234) (7.605)
B° del ejercicio 17.938 4.750 (49) 22.619

Energia  Actividad

Papel Eléctrica Forestal Grupo

Total activos 146.226 38.915 96.493 281.634
De los cuales:

Inversiones en inmovilizado (Notas 6 y B) 4221 12.186 16.407

Total pasivos {143.972) (40.926) {96.736) (281 .634)
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La informacién correspondiente al ejercicio 2009 es la siguiente:

Energia  Actividad
Eléctrica  Forestal y

Papel Cog. Gas Otros Grupo
Total ingresos del segmento 271711 37.048 44.197 352956
Ventas entre segmentos (117.150) (10.207) (41.578) (168.935)
Ventas a clientes externos 154.561 26.841 2619 184,021
Amortizacion del inmavilizado material {(Nota 6) (9.896) (2.704) (86) (12.686)
Amortizacion de activos intangibles (Nota 8) ' (A (3]
Pérdida por deterioro cuentas comerciales a cobrar (Nota 10} (456) (456)
Beneficio de explotacion 3519 5.424 301 9244
Costes financieros netos (Nota 24) {258) (423) (222) (903)
B° antes de impuestos _ 3.261 5.001 79 8.341
Impuesto sobre las ganancias 1420 (2.116} 612) (1.308)
B° del ejercicio 4.681 2,885 {533) 7.033

Energia  Actividad

Papel Eléctrica Forestal Grupo
Total activos 187.080 41.698 35.084 263.862
De los cuales:
Inversiones en inmovilizado (Notas 6 y 8) 1.065 2.048 2028 5.14]
Total pasivos (68.298) (15.714)) (6.997) (75.295)

Los traspasos o transacciones entre segmentos se firman bajo los términos y condiciones
comerciales normales que también deberian estar disponibles para terceros no vinculados.
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Las siguientes tablas muestran los ingresos ordinarios y activos totales del Grupo por drea

geogrifica:
Ventas 2010 2009
Unién Europea {excluida Espafia) 52224 64.982
Africa 24.754 18.401
Sudamérica 6.240 1.167
Espafia 125.357 96.270
208.575 180.760
Las ventas se asignan en base al pais en que se localiza el cliente.
Total activos 2010 2009
Espafia 232427 229021
Francia 285 350
Sudamérica 49.045 34491
281.757 263.862

El total de activos se asigna en base a la localizacién de los activos.

Los activos en Sudamérica corresponden fundamentalmente a terrenos y activos bioldgicos en

diferente grado de crecimiento valorados de acuerdo a la NIC 41”Agricultura”

La distribucién geogrifica de la inversién en inmovilizado es la siguiente:

Inversion en inmovilizado 2010 2009
Espafia 3829 3.119
Sudamérica 12.559 2.022
16.388 5.141
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El desglose de las ventas por categoria es la siguiente:

Anilisis de ventas por categoria 2010 2009
Venta de papel 164.089 142.560
Venta de madera 6.470 2619
Venta de energia eléctrica 38016 35.581

208,575 180.760

&. Inmovilizado material

El detalle y los movimientos de las distintas categorias del inmaovilizado material se muestran en la
tabla siguiente:

Saldo al - Diferencias Ajustes de Saldo al
Coste 31.12.08 Adiciones Traspasos conversién consolidacion 3L.12.09
Terrenos y construcciones 33471 2047 1.370 36.888
Instalaciones técnicas y maqguinaria 170,285 2.66] 42.046 18 215110
Inscalaciones, uillaje y mobiliario 18.045 387 2 I.146 19.580
Antcipos e inmovilizade en curso 42,046 (42.046)
Qrro Inmovilizado 551 27 3 584
264.498 5.122 1.396 1.148 272162
Amortizacién acumulada
Construcciones (6.989) (474) 31 (7.432)
Instalaciones técnicas y maquinaria (77.016) {10.469) 50 (1.365) {88.800)
Instalaciones, utillaje y mobiliario {9.386) (1.688) 54 (11.020)
Ortro Inmovilizado {565) (55 14 {606}
(93.956) (12.686) 149 ~ (1.365)  {107.858)
Importe Neto 170.542 164.304
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Saldo al Adicion Retiros Diferencias Ajustes de Saldo al
Coste 31.12.09 iclones conversién  consolidacién  31.12.10
Terrenos y construcciones 36.888 12.768 (499) 537 49.694
Instalaciones técnicas y maquinaria 215.110 724 {41y 215793
Instalaciones, utillaje y mobiliario 19.580 2756 28 22364
Otro Inmovilizado 584 140 (25) 2 701
272.162 16.388 (565) 567 288.552
Amortizacién acumulada
Construcciones (7.432) (463) (3) 101 (7.797)
Instalaciones técnicas y magquinaria (88.800) {10.640) (1} (5) {99.446)
instalaciones, utiliaje y mobiliario {11.020 {1.775) (40) 1) (12.896)
Otro Inmovilizade {606) (41) 21 (626)
{107.858) {(12.919) {44) 56 (120.765)
Importe Neto 164.304 167.787

a) Bienes totalmente amortizados

Al 31 de diciembre de 2010 el inmovilizado material que estd totalmente amortizado y que

todavia estd en uso es 31.695 miles de euros (2009: 28.79| miles de euros).

Al 31 de diciembre de 2010 existen activos entregados en garantia a terceros {Nota 28).

La adquisicién de ciertos elementos del inmovilizado ha sido financiada en parte por subvenciones
de capital recibidas por un importe total de 13.643 miles de euros (Nota 18).

b)  Adicciones

Las adicciones mas significativas se corresponden con la compra por parte de la dependiente
uruguaya, Los Eucaliptus, S. A. de cinco fincas fortestales.
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c)  Retiros
Durante el ejercicio 2010 el Grupo ha procedido a la enajenacion de terreno forestal en Uruguay,

propiedad de la filial Los Eucaliptus, S. A., obteniendo un beneficio antes de impuestos de 3.505
miles de euros.

7. Activos bioldgicos (Eucaliptos)

2010 2009
Inicio del ejercicio 13.296 11.136
Ganancia debida a cambios fisicos ' 3.517 2502
Disminucién debida a ventas (3.748) {611)
Diferencias de cambio y otros 1.162 269
Cierre del ejercicio 14.227 13.296

8. Activos intangibles

El detalle y movimiento de las principales clases de activos intangibles, desglosados entre los
generados internamente y otros activos intangibles, se muestran a continuacion:

Saldo al Diferencias  Saldo al
Coste 31.12.08 Adiciones Retiros Traspasos conversién 31.12.09
Aplicaciones informaticas 599 19 618
Derechos CO2 4477 4878 (3.670) 5.685
5.076 4.897 (3.670) 6.303

Amortizacién acumulada
Aplicaciones informiticas (592) é) (598)
{592) ()] {598)
Importe Neto 4.484 5.705
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Saldo al Diferencias  Saldo al
Coste 31.12.09 Adiciones Retiros Traspasos conversién  31.12.10
Aplicaciones informaticas 618 67 685
Derechos COz 5.685 3808 (3.245) 6.248
6.303 3.875 (3.145) 6.933

Amortizacidn acumulada

Aplicaciones informaticas (598) (10 (608)
(598) ~ (10) (608)
Importe Neto 5.705 6.325

a) Bienes totalmente amortizados

Al 31 de diciembre de 2010 el inmovilizado inmaterial que esti totalmente amortizado y
que todavia esta en uso asciende a 594 miles de euros (2009: 586 miles de euros)

b}  Derechos de emision de CO2

E} volumen de derechos asignados para el periodo 2009 a 2012 asciende a

2009 2010 2011 2012
Derechos de emisién de COz asignados 283.555 261474 261474 261474

Los derechos de emisién concedidos en el ejercicio 2010 han sido registrados al valor venal que
se corresponde al valor de cotizacién al inicio del ejercicio 12,83 euros por derecho (2009: 15,68
euros por derecho). Durante el ejercicio se han consumido 213.674 derechos de emision de CO2
{(2009: 210.558).

En diciembre de 2010, Papelera Guipuzcoana de Zicufiaga adquirié 20.000 derechos (CER) a 11,87
€, y 18.000 derechos (CER} a 11,90 €, por un importe total de 453 miles de euros.

En enero de 2009, Papelera Guipuzcoana de Zicufaga adquirié 30.000 derechos (CER) a 14,40 €,
per un importe total de 432 miles de euros.
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9.1. Instrumentos financieros por categorias
2010 2009
. Préstamos y Préstamos y
Activos partidas a cobrar  partidas a cobrar
Préstamos cuentas a cobrar 44664 41.437
Efectivo y equivalentes al efectivo 14.750 l618
59414 45.055
2010 2009
Otros pasivos Otros pasivos
Pasivos financieros a coste financieros a coste
amortizado amortizado
Préstamos (Nota | 8) 49,045 52211
Créditos y partidas a pagar (Nota |7} 29798 29.219
78.843 81.430

a) Calidad crediticia de los activos financieros

La calidad crediticia de los activos financieros que todavia no han vencido y que tampoco han
sufrido pérdidas por deterioro se puede evaluar en funcién de la clasificacion crediticia (“rating”)
otorgada por organismos externos al Grupo o bien, en el caso de clientes sin rating, distinguiendo
aquellos correspondientes a Seguridad Social y Organismos Oficiales que, por su naturaleza, no
estan sujetos a deterioro, salvo en circunstancias especificas.
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Cuentas a cobrar

Clientes sin calificacién crediticia externa

Clientes A
Clientes B

Clientes C
Clientes D
Clientes E

Administraciones piblicas

0J9883207

2010 2009
6.224 5.339
5.930 6.609
7627 8.532
15694 13.480
3.892 2677
5297 4.800
44.664 41,437

El Grupo asegura practicamente la totalidad de sus ventas de papel, mediante una pdliza de
crédito con las entidades que se detallan a continuacién, asimismo el siguiente cuadro presenta la

calificacion de las mismas segun S & P.

Cuentas a cobrar
Contraparte

Euler Hermes {A)

Mapfre (B)

Crédito y Caucién

Cesce (D)

Otras (E)
Administraciones pdblicas

Rating S & P

Sin calificar

2010 2009
6.224 5339
5930 6.609
7627 8.532
15694 13.480
3892 2677
5.297 4.800
44.664 41.437
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2010 2009
Caja en bancos y depdésitos bancarios a corto plazo
Contraparte Rating S & P FITCH
Bancos A AA 1.359 943
Bancos B AA- i.183 1.098
Bancos C A+ 93
Bancos D A 587 383
Bancos E A+ [1.528 1.194
14.750 3.618
10. Clientes y cuentas a cobrar
2010 2009
Clientes 38.051 36.552
Menos: Provision por pérdidas por deterioro de cuentas a cobrar (2.211) (2.074)
Clientes — Neto 35840 34478
Orras cuentas a cobrar netas 8.824 6.959
Total parte corriente 44,664 41.437

Los valores razonables de clientes y otras cuentas a cobrar no difieren significativamente de sus
valores corrientes, al consistir fundamentalmente en saldos a cobrar a menos de un afio y estar
sujetos a posible repercusidn de intereses si su cobro no se realiza en dicho plazo.

Los importes en libros de las cuentas a cobrar estin denominados en euros.
En el ejercicio 2010 se produjo una pérdida por deterioro de las cuentas a cobrar por importe de

190 miles de euros (456 miles de euros en el gjercicio 2009). El importe de la provisién ascendia a
2.21 1 miles de euros al 31 de diciembre de 2010 (2.074 miles de euros al 31 de diciembre de 2009).
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El movimiento de la provision por pérdidas por deterioro de valor de las cuentas a cobrar a

clientes es el siguiente:

Saldo inicial
Provisién por deterioro de valor de cuentas a cobrar

Aplicacién

Saldo final

2010 2009
(2.074) (1.780)
(190) (456)
53 162

(2.211) (2.074)

El resto de las cuentas incluidas en las cuentas a cobrar no contienen activos que hayan sufrido un

deterioro de valor.

Se considera que las cuentas a cobrar a clientes vencidas con antigiiedad inferior a tres meses no
han sufrido ningln deterioro de valor. A 31 de diciembre de 2010, habian vencido cuentas a
cobrar por importe de miles de euros 62 (2009: 288 miles de euros) si bien no habian sufrido
pérdida por deterioro. Estas cuentas corresponden a un nimero de clientes independientes sobre
los que no existe un historial reciente de morosidad. El anilisis de antigiiedad de estas cuentas es

el siguiente:

Hasta 3 meses

Entre 3 y 6 meses

1010 2009
28 49
34 239
62 288
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2010 2009

Marterias primas 4.487 5.653
Otros aprovisionamientos 3379 3134
Productos en curso 72 216
Productos terminados 14317 11.299
Productos agricolas (metros cubicos sin corteza} 1.067 | 462
Anticipo 128 159
23.450 21.923

Las existencias situadas en el extranjero son “Otros aprovisionamientos” 343 miles de euros
(2009: 247 miles de euros) y productos agricolas 1.067 miles de euros (2009: 1.462 miles de

euros).

12. Efectivo y equivalentes al efectivo

2010 2009

Caja y bancos 3621 3463
Depdsitos en entidades de crédito a corto plazo 11.129 155
14,750 3.618

El epigrafe “Depésitos en entidades de crédito” recoge las imposiciones a corto plazo en
entidades de crédito (eurodepdsitos), con un plazo medio de vencimiento de 90 dias en 2010 y de

entre 8 y 10 dias en 2009. El tipo de interés efectivo fue de un 3,1% (2009: 1,75%).
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Prima de Acciones
N°® Acciones Capital emision propias Total

Al | de enero de 2009 11.633.140 6.980 28,027 (1.469) 33.538
Devolucién de Prima (923) (923)
Adquisicién Acciones Propias _ (87) (87}
Amortizacién Acciones Propias
Saldo al 31 de diciembre de 2009 11.633.i40 6.980 27.104 {1.556) 32,528
Devolucién de Prima {1.673) (1.673)
Adquisicién Acciones Propias {3.680) (3.680)
Enajenacion Acciones Propias 46 46
Saldo af 31 de diciembre de 2010 11.633.140 6.980 25.431 (5.190) 27.221

El ndmero total de acciones ordinarias autorizado es de |1.633.140 acciones (2009: |1.633.140
acciones) con un valor nominal de 0,60 euros por accion (2009: 0,60 euros por accién).

Durante el ejercicio, la Sociedad adquiric 293.882 acciones propias en la Bolsa. El importe total
desembolsado para adquirir las acciones fue de 3.680 miles de euros. Asi mismo se enajenaron
durante el ejercicio 3.597 acciones por un importe de 55 miles de euros. A 3| de diciembre de
2010, la Sociedad posee un total de 389.154 acciones propias por un coste original de 5.181 miles
de euros. Dichas acciones representan el 3,345 del capital social de la Sociedad. Estas acciones se
mantienen como autocartera. El valor de estas acciones se incluye en el epigrafe “Acciones
propias” como menor valor de los fondos propios de acuerdo con la NIC 32.

Durante el ejercicio 2009, la Sociedad Iberpapel Gestion, S.A. adquirié 9.991 acciones propias en
la Bolsa. El importe total desembolsado para adquirir las acciones fue de 87 miles de euros neto
de impuestos, las cuales se mantienen como autocartera.
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A 3| de diciembre de 2009, la Sociedad poseia un total de 98.869 acciones propias por un
importe de 1.556 miles de euros. Dichas acciones representaban el 0,850% del capital social de la
Sociedad. El valor de estas acciones se incluye en el epigrafe “Acciones propias” como menor
valor de los fondos propios de acuerdo con la NIC 32.

No existen limitaciones a la libre transmisibilidad de las mismas.

La totalidad de las acciones de la Sociedad estidn admitidas a cotizacién en las Bolsas de Madrid y

Bilbao.

Todas las acciones emitidas han sido desembolsadas.

A 3| de diciembre de 2010, la Sociedad no tiene conocimiento de ninguna participacion superior
al 10% de su capital social por una entidad juridica. Las participaciones significativas en el
capital directas o indirectas son las siguientes:

Nombre o denominacioén social

del accionista

Numero de derechos
de voto directos

Nuimero de derechos
de voto indirectos (1)

% sobre el total de
derechos de voto

ONCHENAS.L. 882.188 0 7,583
BANCO GUIPUZCOANC 317.095 0 2,726
BESTINVER GESTION, 5.A. 5.G.IL.C. 0 777.222 6,681
BESTINVER BOLSA, FI 249.568 0 2,145
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l (1) Acravésde

I Nombre o denominacion A través de: Nombre o Niamero de derechos | % sobre el totat
social del titular indirecto | denominacion social del titular de voto directos de derechos de

de la participacién directo de la participaciéon voto

I BESTINVER GESTION, S.A.| BESTINFOND, F.I. 255982 2,200
S.G.LLC.
BESTINVER GESTION, S.A. | BESTINVER BOLSA, F.I. 249.568 2,145

l S.G.ILIC.
BESTINVER GESTION, S.A. | BESTIVER GLOBAL, FP 59.367 0510
S.GIIC.

l BESTINVER GESTION, S.A, | BESTINVER EMPLEO FP 1.821 0016
S.GILLC.

l BESTINVER GESTION, S.A_| BESTINVER 46.276 0.398
S.GLLC BESTVALUE SICAYV
BESTINVER GESTION, S.A.| BESTINVER MIXTO, F.. 42.542 0.366

I S.GILC.
BESTINVER GESTION, S.A.| BESTINVER AHORRO, FP. 38351 0,330
S.GILLC

. BESTINVER GESTION, S.A | BESTINVER VALUE INVESTOR 12.961 0,111
S.GILILC. SICAV
BESTINVER GESTION, S.A. | DIVALSA  DE  INVERSIONES 2.379 0,020

. S.GLLC. SICAV,S.A,
BESTINVER GESTION, S.A.| LINKER INVERSIONES, SICAV, 1.390 0,012
S.GILC. S.A,

. BESTINVER GESTION, S.A. | SOIXA SICAVY 52.484 0,451
S.GILILC.
BESTINVER GESTION, S.A.| TEXRENTA INVERSIONES, SICAV 14.101 042

l S.GLLC
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14. Ganancias acumuladas y otras reservas

Al | de enero de 2009

Variacién de Reservas de Sociedades
Dividendos

Resultado 2009

Variacion Dividendo Intemo

Saldo al 31 de diciembre de 2009
Variaciéon de Reservas de Sociedades
Dividendos

Resultado 2010

Variacién Dividendo Interno

Saldo al 31 de diciembre de 2010

Reservas en

Sociedades Reserva de

0J9883214

Ganancias
acumuladas y

Consolidadas Redenominaciéon otras reservas Total

96.832 12 39.482 136.326
2716 (2.7186)

(922) {(922)

7.033 7.033

99.548 12 42.876 142.437
}.505 (1.505)

(923) (923)

22639 22.639

3 2

101,053 12 63.090 164.155

Bajo el epigrafe Ganancias acumuladas y otras reservas se incluye reserva legal por un importe de
1.435 miles de euros (2009: 1.435 miles de euros), y una reserva para capital amortizado por
importe de 19| miles de euros (2009: 191).

La Sociedad Iberpapel Gestion, S.A. tiene registrada una reserva indisponible derivada de las
diferencias surgidas como consecuencia de la conversién a euros de la cifra de capital social, de
acuerdo con el contenido de la Ley 46/1998 de {7 de diciembre sobre la Introducciéon al Euro,

por importe de 12 miles de euros.
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15. Diferencia acumulada de conversion

I de enero de 2009
Diferencias de conversion
31 de diciembre de 2009
Diferencias de conversiéan
31 de diciembre de 2010

0J9883215

Diferencias de conversion

(3.334)
2.145
{1.189)
612

L))

El desglose de la diferencia acumulada de conversion por sociedades o subgrupos al cierre de los

ejercicios 2010 y 2009 es el siguiente:

Sociedad o subgrupo

Iberpapel Argentina, S.A.
Los Eucaliptus, 5.A,

G. Gil, S.A.

Samakil, S.A.

MNueva Andalucia, S.R.L.

2010 2009
(1.704) (1.755)
2408 1.912
(1.017) (1.035)
@71) (318)
7 7
(577) (1.189)
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16. Disponibilidad y restricciones sobre Reservas y Ganancias acumuladas y Otras
reservas

El desglose por sociedades al 3| de diciembre de 2010 y 2009 de las Reservas en Sociedades
Consolidadas es el siguiente:

Sociedad o subgrupo 2010 2009
Iberbarna Papel, S.A. 330 329
Moliner Dominguez y Cia., S.A. 470 540
Distribuidora Papelera, S.A. 276 276
Central de Suministros de Artes Grificas Papel, 5.A. 425 424
Zicuimex France, 5.AR.L 70 79
Papelera Guipuzcoana de Zicufiaga, S.A. 82202 80.598
Copaimex, 5.A, 85 8i
Papeteries de ['Atlantique, S.A, 120 I51
Ibereucaliptos, S.A. 25.258 24.851
Zicupap, S.A. 53 53
MNueva Andalucia, S.R.L. (115)
Iberpapel Argentina, S.A. {5.897) {6.133)
Los Eucaliptus, S.A. {2.503) {1.829)
Samakil, S.A. 401 389
G. Gil, 5.A. (237) (146)

101.053 99.548

Al 3| de diciembre de 2010, existian reservas y ganancias acumuladas indisponibles por importe
de 1.638 miles de euros (2009: 1.638 miles de euros) que corresponden a la reserva legal, reserva
de redenominacion de capital social a euros y reserva para capital amortizado.

La reserva legal, que asciende a |.435 miles de euros ha sido dotada de conformidad con el
articulo 274 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, que establece que, en todo
caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio del ejercicio se destinari a reserva legal hasta que
alcance, al menos, el 20 por 100 del capital social.

La reserva legal, mientras no supere el limite indicado en el parrafo anterior sélo podra destinarse

a la compensacién de pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes
para este fin.
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La aportaciéon de cada sociedad incluida en el perimetro de consolidacion a los resultados
consolidados, con indicacién de la parte que corresponde a los intereses minoritarios es como

sigue:

Sociedad / Subgrupo

Iberpapel Gestion, S.A.

Papelera Guipuzcoana de Zicufiaga, $.A
Ibereucaliptos, S.A.

|berbarna Papel, 5.A,

Moliner Dominguez y Cia,, SA.
Distribuidora Papelera, S.A.

Central de Suministros de Artes Grificas Papel, S.A.

Iberpapel Argentina, S.A.

G. Gil, S.A

Papeteries de I'Atlantique, S.A.
Los Eucaliptus, S.A.

Samakil, S.A.

Copaimex, S.A.

Zicuimex France, S.ARL
Zicupap, 5.A.

MNueva Andalucia, S.R.L.
Iberpapel On Line, S.L.

2010 1009

Resultado Resultado

consolidado consolidado

(684) 12

20.085 7.003

65 408

40 12

73 (70)

120 3

102 7

205 236

2) )

(12) (32)

2.644 (674)

16 12

4 4

13 8)

IS 12

i 199

6)

22.639 7.033
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La propuesta de distribucion del resultado de 2010 de la Sociedad dominante, determinado de
conformidad con la legislacion mercantil y los principios contabies en la elaboracién de las cuentas
anuales individuales de la Sociedad dominante a presentar a la Junta General de Accionistas, asi

como la distribucién de 2009 aprobada es la siguiente:

Base de reparto

Pérdidas y ganancias

Aplicacién
Dividendos

Reservas voluntarias

17. Proveedores y otras cuentas a pagar

Proveedores

Otras cuentas a pagar

Pasivos por impuestos corrientes

Total

2010 1009
12,848 6.148
12.848 6.148
3.373 923
%475 5225
12.848 6.148
2010 2009
25687 25.156
4.111 4.063
19.798 19.219
5.868 1.187
35.666 31.406
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a) Informacién sobre aplazamientos de pago efectuados a proveedores

No existen al cierre del ejercicio saldos pendientes de pago por operaciones comerciales que
sobrepasen los plazos miximos legales previstos en la ley 15/2010.

18. Recursos ajenos

2010 2009
No corriente
Préstamos y créditos con entidades financieras 1.445 20.245
Orros acreedores 2,122 2726
Subvenciones Oficiales 16952 18.572
20.519 41.543
Corriente
Préstamos y créditos con entidades financieras 27.847 9.738
Otros acreedores 679 930
28.526 10.668
Total recursos ajenos 49.045 52.211

En el epigrafe Préstamos y créditos con entidades financieras {corriente) se incluyen 4.521 miles
de euros que corresponden a Deudas a corto plazo por descuento de efectos, asi como intereses
a corw plazo de deudas con entidades de crédito por importe de 27 miles de euros.
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a)  Préstamos y créditos con entidades financieras

La exposicion de los préstamos y créditos con entidades de crédito del Grupo a variaciones en
los tipos de interés y a las fechas contractuales en que se revisan sus precios es como sigue:

6 meses o

menos

A 31 de diciembre de 2009 23396
Total de recursos ajenos 23.396
A 31 de diciembre de 2010 23.300
Total de recursos ajenos 23.300

El limite conjunto de las lineas de crédito y préstamos con entidades de crédito al 3| de
diciembre de 2010 asciende a 45.600 miles de euros (2009: 52.210 miles de euros).

Los importes en libros y los valores razonables de recursos ajenos no corrientes (préstamos y
créditos con entidades financieras) son los siguientes:

Importe en libros Valor razonable
2010 21009 2010 2009
Préstamos con entidades de crédito |.445 20.245 1.300 19.824

Los valores razonables de los recursos ajenos corrientes equivalen a sus importes en libros, dado
que el efecto del descuento no es significativo. Los valores razonables se basan en los flujos de
efectivo descontados a un tipo basado en el tipo de los recursos ajenos del 1,078% (2009:
2,145%).
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El vencimiento de los recursos ajenos no corrientes es el siguiente:

2010 2009
Entre 2y 5 afios 1.445 20.245
Los tipos de interés efectivos en la fecha del balance fueron los siguientes:
2010 2009
% %
Créditos y préstamaos con entidades de crédito 1,078 2,15

b)  Otros acreedores

En el epigrafe “Recursos ajenos”™ se incluye un préstamo (anticipo reembolsable) por importe de
5.456 miles de euros, concedido a Papelera Guipuzcoana de Zicufiaga, S.A., en enero de 2000 por
el Ministerio de Industria y Energia. El vencimiento de dicho préstamo es el 31 de octubre de
2014, siendo su saldo a 31 de diciembre de 2010 de 1.984 miles de euros, de los cuales 1.488
miles de euros corresponden a largo plazo y 496 miles de euros a corto plazo.

Asi mismo, se incluye otro préstamo concedido a ia Sociedad referida en el parrafo anterior por
un importe de 361 miles de euros obtenidos del Ministerio de Ciencia y Tecnologia, cuyo
vencimiento es 3| de octubre de 201 1. El saldo pendiente de vencimiento a 3| de diciembre de
2010 asciende a 52 miles de euros a corto plazo.

Por ultimo, con fecha 31 de diciembre de 2006 el C.D.T.I. concedié un préstamo a la referida filial
por un importe de 855 miles de euros con vencimiento 31 de diciembre de 2013, el saldo vivo a
31 de diciembre de 2010 asciende a 394 miles de euros, de los cuales 262 miles de euros
corresponden a largo plazo y 131 miles de euros a corto plazo.

El importe actualizado pendiente de reembolso de los anticipos anteriormente relacionados
asciende a 2.430 miles de euros, |.75] miles de eurcs a largo plazo y 679 miles de euros a corto
plazo (2009: 2.909 miles de euros, 1.979 miles de euros a largo plazo y 930 miles de euros a corto
plazo).
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c) Subvenciones oficiales

El detalle de las subvenciones de capital es el siguiente:

Fecha de Importe Pdte. de imputar a
concesion Finalidad concedido resultados
30.06.98 Proyecto Nueva Fabrica 8,799 4.033
30.12.99 Ahorro de agua 120
26.12,00 Ampliacion planta celulosa 4,243 2.546
23.01.01 Mejoras del medio ambiente 60 12
23.01.01 Mejoras del medic ambiente 126 21
18.06.02 Mejoras del medio ambierte 205 96
05.03.08 Mejoras del medio ambiente 90 8l
13.643 6.789

A 3| de diciembre de 2010, no existen subvenciones pendientes de cobro.

En relacién con las ventajas fiscales en inversidn en activos fijos nuevos, éstas han sido registradas
de conformidad con la NIC 20, por un importe de 7.847 miles de euros (2009: 9.263 miles de
euros). Estas deducciones se consideran como ayudas gubernamentales refacionadas con activos
depreciables y se registran como subvenciones, imputandose al resultado de forma lineal.

d)  Saldos en moneda extranjera

El importe en libros de los recursos ajenos del grupo estid denominado en las siguientes monedas:

2010 2009
Euros 46.499 52211
46.499 52.211
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19. Impuestos diferidos

El movimiento bruto en la cuenta de impuestos diferidos ha sido el siguiente:

2010 2009
Al I de enero 9.798 9.900
Cargo / (abono) a cuenta resultados (2.334) {102)
Al 31 de diciembre . 7.464 9.798

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan si se tiene legalmente reconocido el
derecho a compensar los activos y pasivos por impuestos corrientes ¥ los impuestos diferidos se
refieren a la misma autoridad fiscal.

Los movimientos habidos durante el ejercicio en los activos y pasivos por impuestos diferidos, sin
tener en cuenta la compensacidon de saldos referidos a la misma autoridad fiscal, han sido los

siguientes:
Provision Activos

Pasivos por impuestos diferidos Cartera bioldgicos Total
Al | de enero de 2009 (3.656) (491) {4.147)
Cargo / (abono) a cuenta resultados 463 (5% 404
Al 31 de diciembre de 2009 (3.193) {550) (3.743)
Cargo / (abonc} a cuenta resuleados 594 206 BOD
Al 31 de diciembre de 2010 {2,599 (344) {2.943)
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Deducciones Bases
activos fijos Deducciones imponibles
Activos por impuestos diferidos nuevos D+ negativas Existencias Otros Total
Al 1 de enero de 2009 10016 3.000 737 153 141 14.047
Cargo / {abono} a cuenta resultados {753) 1.000 (608) (36) (109 {506)
Al 31 de diciembre de 2009 9.263 4,000 129 117 32 13,541
Cargo / (abono) a cuenta resultados (1.416) (1.846) (129) 8} 265  (3.134)
Al 31 de diciembre de 2010 7.847 2.154 109 197 10407

Los activos por impuestos diferidos pendientes de compensacion se reconocen en la medida en
que es probable la realizacion del correspondiente beneficio fiscal a través de beneficios fiscales

futuros.

20. Provisiones y otros pasivos

Al | de enero de 2009

Cargo en la cuenta de resultados
Provisiones adicionales

Aplicado durante el ejercicio

Al 31 de diciembre de 2009

Cargo en la cuenta de resultados
Provisiones adicionales

Aplicado durante el ejercicio

Al 31 de diciembre de 2010

Corrientes No corrientes
Derechos CO2 Otros Total
3.842 90 3.932
3.589 3.589
{3.842) (30) (3.872)
3.589 &0 3.649
2793 42 2835
(3.243) (60) {3.303)
3.139 42 3.181
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Anilisis del total de provisiones
No corriente

Corriente
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2010 2009
60

3.181 3.589
3.181 3.649

Las dotaciones por importe de 2.835 miles de euros se corresponden con la valoracion de los

Derechos de Emisién consumidos en el ejercicio 2010.

Las aplicaciones realizadas durante el ejercicio 2010 corresponden con la reversién de la
provisidn para riesgos y gastos a corto plazo en concepto de los derechos de emisidn de COa.

21. Importe neto de la cifra de negocios y otros ingresos

Venta de papel

Venta de electricidad

Ventz de madera

Total importe neto de la cifra de negocios

Ingrescs por arrendamiento

Ingresos por servicios diversos

Subvenciones de capital traspasadas al resultado del ejercicio
Provisiones aplicadas

Otros Ingresos
Total otros ingresos

Total

2010 2009
164.089 142,560
38016 35.581
6.470 2619
208.575 180.760
423 217
769 398
5017 5.524
60 196
|57 1.447
6.426 7.782
115.00! 188,542
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22.  Gastos por naturaleza

Amortizacidn

Gasto por prestaciones a los empleados

Cambios en existencias de productos terminados y en curso
Materias primas y consumibies utilizados

Transporte

Reparaciones y conservacion

Suministros

Servicios profesionales independientes

Arrendamientos y canones

Primas de seguros

Otros gastos

Total

23. Gastos por prestaciones a los empleados

Sueldos y salarios, incluidas indemnizaciones por despido por 2| miles de euros (2009:

133 miles de eurocs)
Gasto de seguridad social
Otras prestaciones

0J9883226

2010 2009
12929 12,692
17.973 17,302
(1.903) 4521
85.175 72.980

9.100 9.245

9.520 9.462
40928 38425

3567 2242

1617 | 605

1 946 | 644

6.699 9.180

187.551 179.298

2010 2009
14.032 13.435

3757 3480

184 187
17.973 17.302
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24, Costes financieros netos
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2010 2009
Préstamos y créditos con entidades de crédito (335) {862)
Diferencias negativas de cambic {998) (925)
Orros gastos financieros {(ny (I
Gasto por intereses {1.344) (1.798)
Ingresos valores renta fija 37
Diferencias positivas de cambio : 594 726
Orros ingresos financieros 2 169
Ingresos por intereses 633 895

(711) {903)
25. Impuesto sobre las ganancias

2010 2009
Impuesto corriente 10.158 2218
Impuesto diferido (Nota 19) (2.553) (910)

7.605 1.308

El beneficio del Grupo antes de impuestos difiere del importe tedrico que se habria obtenido
empleando el tipo impositivo medio ponderade aplicable a los beneficios de las sociedades

consolidadas como sigue:
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2010 2009
Resultado antes de impuestos 30.244 B.341
Impuesto calculado al tipo impositivo medio del Grupo (7.587) (2.504)
Ingresos no sujetos a impuestos 3%
Impuestos diferidos activos (Deducciones [+D+i) 1.000
Impuestos diferidos activos (Base Imponibles Negativas)
Pérdidas fiscales para las que no se ha reconocido activos por impuestos diferidos (18) (200)
Gasto por Impuesto sobre Beneficios {7.605) {1.308)

El tipo impositivo medio del Grupo en el ejercicio 2010 ha sido el 25,08% (2009: 30,02%). Esta
disminucién se debe, principalmente, a la aportacion al resultado de las filiales sudamericanas

Al 31 de diciembre de 2010, del importe de deducciones pendiente de aplicacién en impuestos de
sociedades de futuros ejercicios, incluido bajo el epigrafe de Activos por Impuestos diferidos del
activo del balance de situacion consolidado, 7.847 miles de euros, lo son en concepto de activos
fijos nuevos (Nota 19), ¥y 2.154 miles de euros deducciones por [+D+i .

En funcion de las bases imponibles positivas generadas en ejercicios anteriores y en base a las
previsiones de las que se produciran en los préximos ejercicios, ios Administradores, no tienen
dudas razonables acerca de la recuperabilidad de las deducciones por inversién activadas y
pendientes de aplicar fiscalmente referidas en el parrafo anterior.

Adicionalmente, la sociedad del Grupo Papelera Guipuzcoana de Zicufiaga, S.A. dispone de un
importe de 15.757 miles de euros de deducciones concedidas por la Excelentisima Diputacién
Foral de Guiplzcoa, en concepto de 1+D+i, como consecuencia de las comprobaciones realizadas
por este organismo en el ejercicio 2004 pendientes de aprovechar en liquidaciones futuras del
Impuesto sobre Sociedades. Siguiendo un criterio de prudencia, basado en la mejor estimacion de
la recuperabilidad y teniendo en cuenta la volatilidad a la que se encuentran expuestos. Los
Administradores no han procedido a reconocer este importe en el activo del balance de situacion
consolidado al 31 de diciembre de 2010.

La legislacién aplicable para la liquidacién del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2010 es la
correspondiente a la Norma Foral 7/1996, de 4 de julio, con las modificaciones incorporadas por
la Norma Foral 5/2010, de 23 de diciembre, vigente al cierre del ejercicio, y sin que se tenga
constancia de que, a la fecha actual, haya sido objeto de recurso.
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Los Administradores de dicha Sociedad han realizado los cilculos de los importes asociados con
este impuesto para €l ejercicio 2010 y aquéllos abiertos a inspeccion de acuerdo con la normativa
foral en vigor al cierre de cada ejercicio, por considerar que, de la resolucién final de las diversas
actuaciones judiciales y los recursos planteados al respecto, no se derivara un impacto significativo
sobre las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Los ejercicios abiertos a inspeccién en relacién con los impuestos que les son de aplicacién varian
para las distintas sociedades del Grupo consolidado radicadas en Espafia, si bien generalmente
abarcan los cuatro ditimos ejercicios. La situacién en el resto de sociedades dependientes
extranjeras estd en funcion de la ley vigente en sus respectivos paises.

Segun establece la legislacidn vigente, los impuestos no pueden ser considerados definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya trascurrido el plazo de prescripcion. Los Administradores de la Sociedad
dominante no esperan que en caso de inspeccién surjan pasivos adicionales de importancia.

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

No se han reconocido pasivos por impuestos diferidos en concepto de retenciones y otros
impuestos a pagar sobre los beneficios no remitidos de sociedades dependientes en el extranjero,
ya que estos importes se reinvierten permanentemente y, en todo caso, se tiene la capacidad de
controlar la politica de distribucién de dividendos de las mismas.
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26. Ganancias por accion

Basicas
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Las ganancias basicas por accidn se calculan dividiendo el beneficio atribuible a los accionistas de la
Sociedad entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacién durante el

ejercicio, excluidas las acciones propias adquiridas por la Sociedad (Nota 13).

2010
Beneficio atribuible a los accionistas de la sociedad (miles}) 22639
N° medio ponderado de accicones ordinarias en circulacion 11.397.522
Ganancias basicas por accién (euros por accion) 1,986

2009

7.033
1 1.473.847
0,613

El cilculo de las ganancias diluidas por accién no difiere del reflejado que corresponde a las

ganancias basicas por accion.

27. Efectivo generado por las operaciones

2010 200%
Beneficio del ejercicio 22.63% 7.033
Ajustes de 15.028 12.340
Impuestos {(Nota 25) 7.605 1.308
Amortizacion de inmovilizado material (Nota 6) 12919 |2.686
Amortizacion de activos intangibles (Nota 8) 10 6
Resuitado de la enajenacion de activos no corrientes (Nota 6) (3.505}
Reversian de provisiones no corrientes (Nota 20) (0] {196)
Ingresos por intereses (Nota 24) (39) (895)
Gasto por intereses (Nota 24) 346 1.798
Subvenciones traspasadas al resultado del ejercicio (2.248) (2.367)
Variaciones en el capital circulante (4.175) 3sis
Existencias {1.527) 5.404
Clientes y otras cuentas a cobrar (3.227) 8438
Proveedores y otras cuentas a pagar 579 (10.024)
Efectivo generado por las operaciones 33.492 23.191
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28. Contingencias

La Sociedad del Grupo, lbereucaliptos mediante escritura publica otorgada ante el notario de
Madrid, Don Luis Maiz Cal, de fecha 29 de diciembre de 2000, con nimero de protocolo 5228,
constituyd una hipoteca por un méximo de responsabilidad de 6.611 miles de euros sobre las
fincas de su propiedad denominadas Las Medianillas y El Vinagre, a favor de Banco Zaragozano
(hoy Grupo Barclays), en garantia de los avales otorgados por esta entidad de crédito bancario,
por importe de 2.48| miles de euros (2009: 2977 miles de euros} a favor de Papelera
Guipuzcoana de Zicufiaga, S.A. con vencimiento | de enero del afio 2025.

29. Transacciones con partes vinculadas
Las transacciones que se detallan a continuacién se realizaron con partes vinculadas:

a}  Compensaciones al personal directivo clave y administradores

2010 2009
Salarics y otras retribuciones a corte plazo a los administradores 902 498
Salarios y otras retribuciones a corto plazo al personal directivo clave (Miembros de lz alm 976 859
direccion que no son Administradores})

1.878 1.357

Se detalla a continuacién la retribuciéon devengada por cada uno de los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad dominante, por todos los conceptos.
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Retribucién por
pertenencia al
Consejo de la Retribucién por Retribucion
Sociedad pertenencia a por Alta
Retribucién dominante Otros Consejos Dietas Direccién
D. liiigo Echevarria Canales 57 33 2 283
D. Néstor Basterra Larroude 57 33 2
D. Baltasar Errazti Navarro 70
D. Ignacio Pefialba Ceberio 60 15 3
D. liiaki Usandizaga Aranzadi 70
D. Martin Gonzalez del Valle Chavarri 70
Diia. Maria Luisa Guibert Ucin 70
D. Gabriel Sansinenea Urbistondo 59 15 3

El Grupo no tiene contraidas, con miembro alguno del Consejo de Administracidn, obligaciones

en materia de pensiones.

No existe ningin tipo de garantia otorgada por la Sociedad en favor de miembro alguno del

Consejo de Administracion.

b)  Partidipaciones, cargos y actividades de los miembros del Consejo de Administracion anélogas

La informacidn relativa a los cargos, participaciones y actividades de los Consejeros que durante
el ejercicio ocupaban cargos en el Consejo de Administracién de la Sociedad es la siguiente:
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Administrador

Sociedad conla
misma, andloga o
complementaria

actividad

Actividad

Funcién o cargo

Porcentaje de
participacion en
Iberpapel Gestion

D. Ifiigo Echevarria
Canales

Papelera Guipuzcoana
de Zicuiiaga, S.A.

Ibereucaliptos, S.A.

Fabricacién y papel de todas las
clases.

Compra, arrendamiento o
consorcio de montes; asi como la
compraventa y comercializacion
de productos forestales

Presidente

Consejero

0,225%

[, Néstor Basterra
Larroude

Papelera Guipuzcoana
de Zicufiaga, S.A.

|bereucaliptos, 5.A

Fabricacién y papel de todas las
clases

Compra, arrendamienta ©
consorcio de montes; asi como la
compraventa y comercializacién
de producros forestales

Consejero

Consejero

0,704%

D. Ignacio Pefialba
Ceberio

|bereucaliptos, 5.A.

Compra, arrendamiento o
consorcio de montes; asi como la
compraventa y comercializacion
de productos forestales

Consejero

0,482%

D. Baltasar Errazti
Navarro

0.008%

D. Inaki Usandizaga
Aranzadi

2,285%

D. Martin Gonzélez del
Valle Chévarri

0.003%

Dfa, M* Luisa Guibert
Ucin

0,009%

D. Gabriel Sansinenea
Urbistondo

Ibereucaliptos, S.A.

Compra, arrendamiento o
consorcio de monces; asi como la
compraventa y comercializacién
de productos forestales

Consejero

1.615%
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Ningin Consejero ha realizado por cuenta propia o ajena del mismo, analoge o complementario
género de actividad del que constituye el objeto social de la Sociedad.

Durante el ejercicio ningin Consejero se ha encontrado en ningln supuesto de conflicto, directo
o indirecto.

c) Personal directivo clave

El personal directivo clave estd compuesto por aquellas personas que reportan directamente al
Consejo de Administracién.

30. Medio ambiente

Con relacion al Real Decreto 437/1998, de 20 de marzo, por el que se aprueban las normas de
adaptacion del Plan General de Contabilidad a las empresas del sector eléctrico, parcialmente
aplicable a la filial Papelera Guipuzcoana de Zicufiaga, S.A. como productora de electricidad por su
actividad de cogeneracion, y por lo que respecta a la informacién a suministrar en la memoria
sobre los importes involucrados en la mencionada actividad, cabe sefialar lo siguiente.

La actividad de produccion de energia eléctrica comenzd de una manera operativa en el mes de
febrero de 1990. Los principales conceptos e importes involucrados en esta actividad durante el
ejercicio 2010 han sido los siguientes:

2010 2009
Balance
Instalaciones técnicas 74.267 74.259
Amortizacion acumulada (21.573) (17.729)
Pérdidas y ganancias
Ingresos por ventas de elecwricidad de cogeneracion gas 32375 26.848
Ingresos por ventas de electricidad de biomasa 6.452 6,978
Amortizacion del inmovilizado marterial (3.845) (3.765)
Mantenimiento (r21n (1.337)
Suministros (gas natural y electricidad) (25.032) {25.408)
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Durante el ejercicio 2010 y 2009, la referida sociedad del Grupo no ha realizado inversiones
significativas en materia medicambiental.

Los gastos destinados a la proteccion y mejora del medio ambiente imputados directamente en la
cuenta de pérdidas y ganancias ascienden a 205 miles de euros (2009: 291 miles de euros).

Las posibles contingencias, indemnizaciones y otros riesgos de carédcter medicambiental en las que
pudiera incurrir esta Sociedad estin adecuadamente cubiertas con las pdlizas de seguro de
responsabilidad civil que tiene suscritas.

31. Otra informacion

a) El nimero medio de empleados en el curso del ejercicio distribuido por categorias es el
siguiente:

2010

Directivos 6
Técnicos y Administrativos 79
Obreros y especialistas 267
352

Ei nimero medic de personas empleadas en el curso de los ejercicios 2010 en el Grupo, con
minusvalia reconocida, incluidas en la categoria de oficiales y obreros asciende a || personas

(2009: 1| personas).

b) La distribucion por sexos al cierre del ejercicio del personal del Grupo es la siguiente:

2010
Hombres Mujeres Total
Directivos 7 7
Técnicos y Administrativos 54 25 79
QObreros y especialistas 250 13 263
3 38 349
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2009
Hombres Mujeres Total
Directivos 8 8
Técnicos y Adminiscrativos 56 25 8l
Obreros y especialistas 262 13 175
326 18 364

c) Honorarios de auditores de cuentas y sociedades de su grupo o vinculadas

Los honorarios correspondientes a los servicios de auditoria y otros servicios prestados por
PricewaterhouseCoopers Auditores durante el afio 2010 han sido de 148 miles de euros, durante
el ejercicio 2009 ascendieron a 139 miles de euros.

Los honorarios correspondientes a otros servicios prestados por otras sociedades que utilizan la
marca PricewaterhoseCoopers durante el afio 2010 han ascendido a 67 miles de euros, durante el
afio 2009 el importe ascendié a 58 miles de euros.

Los honorarios correspondientes a los servicios de auditoria prestados por otras sociedades
durante el 2010 han ascendido a 26 miles de euros (2009 29 miles de euros).

32. Acontecimientos significativos posteriores al cierre.
El Consejo de Administracién de |berpapel, celebrado el 3 de febrero de 2011 acordé la

distribucién de un dividendo de 0,30 euros brutos por accién a cuenta de los resultados del
ejercicio 2010.
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El estado previsional de tesoreria presentado por la sociedad Iberpapel Gestién, S.A. es el

siguiente:

Saldo inicial

Devolucién de créditos compafias del grupo
Dividendas

Prestaciones de servicios e ingresos financieros

Cobros corrientes

Por créditos a companias def grupo
Por otros gastos

Pagos corrientes

Saldo final

2010
91
29264
10.000
800
40.064

(29.264)
(1.900)

(31.164)

8.991
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Sociedades Dependientes incluidas en el Perimetro de Consolidacién

Participacion Sociedad Supuesto
Costeen| % Sobre | Titular dela | porel que
Denominacion Social Domicilio Mis. Eur. | Nominal | Participacién | consolida | Actividad | Auditor
Papelera Guipuzcoanade | B® de Zicufiaga, S/N Iberpapel
Zicufiaga, S.A Hernani (Espafia) 41518 100 Gestidn, S.A 2 ! A
Distribuidora Papelera, Cf Velazquez, 105 Iberpapel
SA Madrid (Espafa) 22| 100 etion, S.A. a 2 A
. C/ Bogatell, 43-49
Moliner, Dominguez y | ¢, Adrid de Besds 60| 100 | 'berpapel a ) A
Cia., S.A A Gestdn, S.A,
{Espana}
. C/ Real, 14. La Palma {berpapel
Ibereucalipcas, 5.A. del Candado (Espaia) 3993 100 | Gestion, S.A. 3 3 A
Central de Suministros de | C/ Veldzquez, 105 0 IbD Iberpapel a 2 A
Artes Grificas Papel, S.A | Madrid (Espaia) Gestridn, S.A.
C/ Bogatell, 43-49 Iberpapel
- p
|berbarna Papel, S.A Sant !ixdna de Besds 60 100 Gestion, S.A. a 2 A
(Espafia)
Zl. des Joncaux. Iberpapel
Zicuimex France, S.ARL Baume'nt C. Hendaya 7 100 Gestion, S.A. a 4 C
(Francia)
Awda. Sancho el Sabio, Iberpapet
) ° .
Zicupap, S.A 2-1°. Ean Sebastidn 60 100 Gestidn, SA. a 4 A
{Espafia)
Plaza Cagancha, 1335
Nueva Andalucia, S.R.L oficina | 101 d 3 B
Montevideo (Uruguay)
Avda Sancho el Sabio, Papelera
Copaimex, S.A. 2-1°, San Sebastiin 45 100 Guipuzcoana de a 4 A
{Espafa) Zicufiaga, S.A.
C/ General Urquiza. Ibereuealiptos
Iberpapel Argentina, S.A. |37. Colén 5.220 100 SA peas. a 3 B
(Argentina} ’
Papeteries de L'Atlantique, | ZI des Joncaux. Papelera
S.A. (Sociedad en Bidment C. Hendaya 37 99,99 Guipuzcoana de a 5 C
liquidacion) {Francia) Zicufiaga, S.A.
Paraje Constancia
) Padrones, N° 22- Ibereucaliptos,
Los Eucaliptus, S.A 2982 y 9370 30.560 100 SA a 3 B
Paysandul. (Uruguay)
Plaza Cagancha, 1335 Ibereucaliptos
Samakil, S.A. oficina 1101 92| 100 | pros: a 6 B
. A
Montevideo {Uruguay}
) C/ Lugones, 40. Colon Ibereucaliptos,
G. Gil, S.A (Argentin) 5.299 100 SA a 6 B
Avda. Sanche el Sabio, Iberpapel
) o :
{berpapel On Line, S.L. 2-1° §an Sebastidn 6 100 Gestidn, S.A a 1
(Esparnia}
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Notas:

Supuesto por el que consolida:

Los supuestos contemplados en el Art 42 del Cédigo de Comercio son:

a) Que la sociedad dominante posea la mayoria de los derechos de voto.

b}  Que la sociedad dominante tenga la facultad de nombrar o destituir a la mayoria de los
miembros del érgano de administracién.

c) Que la sociedad dominante pueda disponer, en virtud de acuerdos celebrados con otros
socios, de la mayoria de los derechos de voto.

d)  Que la sociedad dominante haya nombrado exclusivamente con sus votos la mayoria de los
miembros del 6rgano de administracion, que desemperien su cargo en el momento en que deban
formularse las cuentas consolidadas y durante los dos ejercicios inmediatamente anteriores.

A estos efectos, a los derechos de voto de la entidad dominante se adadirin los que posea a
través de otras sociedades dependientes o a través de personas que actden en su propio nombre
pero por cuenta de [a entidad dominante o de otras dependientes, o aquellos de los que disponga
concertadamente con cualquier otra persona.

Se presumird igualmente que existe unidad de decisién cuando, por cualesquiera otros medios,
una o varias sociedades se hallen bajo direccién Unica. En particular, cuando la mayoria de los
miembros del érgano de administracién de la sociedad dominada sean miembros del érgano de
administracién o altos directivos de la Sociedad dominante o de otra dominada por ésta.

Salvo indicacion en sentido contrario, la fecha de cierre de las dltimas cuentas anuales es 31 de
diciembre de 2010.

Actividad:

1) Fabricacién, transformacién y comercializacion de papel.
2) Comercializadora mayorista de papel.

3) Repoblacion y aprovechamiento forestal.

4) Promocién de exportaciones.

5) Alquiler de bienes muebles e inmuebles.

6) Comercializadora de madera.

Auditor:

A) Auditado por PricewaterhouseCoopers Auditores, S. L.
B) Auditado por P & A Auditores.

() Auditado por Sogeca.
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2010

l. Evolucion de los negocios

El ejercicio 2010 se puede considerar como muy satisfactorio para el Grupo Iberpapel; gracias a
una moderada recuperacién de la demanda y de los precios del papel, se ha superado por primera
vez la barrera de los 200 millones de euros de facturacién, y se ha alcanzado un nivel de beneficio
récord de 22.639 miles de euros, lo que significa un incremento del 221,90% con respecto al afio
2009.

Este importante incremento de resultados se ha debido a la evolucién positiva de los precios del
papel, a la mejora en la eficiencia energética, a la politica de control de costes implantada en los
Gltimos afios y a la saneada situacién financiera que disfruta nuestro Grupo.

I.I. Resultados de gestidn consolidados al 31 de diciembre de 2010

El Importe Neto de la Cifra de Negocios 208.575 miles de euros ha aumentado un 15,39% con
respecto al ejercicio anterior (2009: 180.760). Los Ingresos totales del Grupo, alcanzan 215.001
miles de euros (2009: 188.542).

El EBITDA de 40.378 miles de euros (2009: 21.936) crece un 84,07%. El margen bruto operativo
sobre ingresos mejora significativamente alcanzando el 19,36% (2009: 12,14%).

EI EBIT a 3| de diciembre de 2010 se sitia en 30.955 miles de euros (2009: 9.244 miles de euros),
con un crecimiento del 234,87%.

El Beneficio Antes de Impuestos de Grupo Iberpapel de 30.244 miles de euros crece un 262,59%
(2009: 8.34| miles de euros).

El Beneficio Neto correspondiente a los doce meses del ejercicio 2010 asciende a 22.639 miles de
euros (2009: 7.033 miles de euros).
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1.2, Cuenta de resultados comparada en Miles de Euros

a) Ingresos y Beneficio de Explotacion

El Importe neto de la cifra de negocios del Grupo Iberpapel acumulado al 3| de diciembre de
2010 ascendié a 208.575 miles de euros (2009: 180.760), lo que significa un aumento del 15,39%

siendo las partidas mas significativas:

Miles de euros 31/12/2010 31/12/12009 Var. %

Venta de Papel 164.089 142.560 15,10 %
Venta de Madera 6470 2619 147,04%
Venta de Electricidad 38016 35581 6,84%

Las ventas de papel aumentan un 15,10% debido tanto a la recuperacién del precio medio de
venta, bastante sostenido a lo largo de todo el ejercicio, como al incremento de unidades fisicas.
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Grupo |berpapel, a lo largo del afio 2010, ha importado de sus fincas en Sudamérica 2 barcos de
Eucalyptus Globulus (33.500 metros cibicos).
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El EBITDA del grupo se ha situado en los 40.378 miles de euros, (2009: 21.936), lo que supone un
incremento del 84,07%.

1.3. Balance Consolidado al 31/12/2010 y 31/12/2009 (Miles de Euros)
a) Otros activos intangibles

Esta incluido bajo esta denominacién los derechos de CO: concedidos y adquiridos en el presente
ejercicio por importe de 6.248 miles de euros (2009: 5.684 miles de euros).

b) Activos Bioldgicos

La valoracién de los activos biolégicos es realizada anualmente por el experto independiente
“GALTIER FRANCO IBERICA, S.A.”

¢) Deudas con entidades de crédito
La deuda neta del Grupo asciende al 31 de diciembre de 2010 a 14.54] miles de euros (2009:

26.365 miles de euros) lo que significa una reduccién del 44,85%. El patrimonio neto asciende a
[90.799 miles de euros (2009: 172.853 miles de euros) incrementandose esta partida 10,38%.

Miles de euros 3171272010 3171272009
Deuda con entidades de crédito a corto y largo plazo 29.292 29.983
Menos: Efectivo y equivalentes al efectivo -14.751 -3618
Deuda neta 14.541 26.365
Patrimenio neto 190.799 172853
indice de apalancamiento en % 7.62% 15,25%

3
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APALANCAMIENTO %

25,00% -
20,00% -
15,00% |
10,00%

5,00% A

0,00% Hrmme i : . :
31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010

El siguiente grafico refleja la evolucidn de la sélida estructura financiera del Grupo:

ESTRUCTURA FINANCIERA
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i.4. Hechos relevantes

01(/03/2010

01/03/2010

01/03/2010

12/03/2010

16/03/2010

18/03/2010

26/03/2010

26/03/2010

10/05/2010

25/06/2010

La sociedad remite el Informe Anual de Gobierno Corporativo del
gjercicio 2009.

Nombramiento de Dofia M* Luisa Guibert Ucin como miembro de la
Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones.

La Sociedad remite el articulo | 16bis de la Ley de Mercado de Valores.

Cese, por fallecimiento, del Consejero Don Ifiigo Solaun Garteiz-
Goxeascoa.

Anuncio de convocatoria de huelga en Papelera Guipuzcoana de
Zicufaga, S.A.

Desconvocatoria de huelga en Papelera Guipuzcoana de Zicufiaga, 5.A.

Nombramiento de Don Gabriel Sansinenea Urbisondo como Consejero
por cooptacion.

Nombramiento de Don Martin Gonzilez del Valle Chavarri como
Presidente de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

Convocatoria Junta General de Accionistas. Propuestas de acuerdos a
someter a la Junta General de Accionistas.

Acuerdos adoptados por la Junta General de Accionistas, celebrada el
dia 24 de junio de 2010.
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[.5. Evolucidn de la accién

Tras las excelentes rentabilidades obtenidas en los mercados bursitiles el afo 2009, en el afio
2010 por el contrario, experimentaron un mal compeortamiento destacando, muy negativamente,
la bolsa espafiola. Las recurrentes dudas sobre la salud de las cuentas puablicas espafiolas, la
negativa evolucién de los datos macroeconémicos y las incertidumbres sobre la situacion del
sector financiero espafiol explican, entre otros factores, esa mala evolucion relativa del Ibex 35.

En este sentido, el Ibex 35 cayé un 17,43 % frente al -5,37 % del Euro Stoxx 50 y el 10,95% del
Dow Jones. |berpapel Gestion S.A., por contra completa un buen afio de evolucién en Bolsa con
una rentabilidad de 40,76%. La compaiia cierra asi el periodo con una capitalizacién de 168,33
millones de euros. '

2010 2009
Principales datos referidos a la accién
Datos: Bolsa de Madid
Capital admitido {miles de euros) 6.980 6980
N® de acciones (* 1000) 11633 11633
Capitalizacién al 31/12 { miles de euros) 168.331 119.588
Volumen coneratado (miles de acciones) 3736 1281
Efectivo contratado (miles de euros) 44 785 13.178
Ultimo precic del periodo {euros) 1447 10,28
Precio maximo del periodo (euros) 14,66 11,94
Precio minimo del pericdo (euros) 933 7,82

a)  Evolucién de la cotizacién de la accién en 2010

En el comentado entorno de mercado, la accion tuvo un magnifico comportamiento a lo largo del
afio tanto en términos absolutos como relativos, la rentabilidad en el conjunto del afio se situé en
un 40,76%, alcanzando su cotizacion maxima el 21 de diciembrel 4,66 euros, frente a una calda del
Ibex del 17,43%, y una caida del indice de compariias de pequefia capitalizacién del Ibex 18,32%.
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b)  Relaciones con accionistas e inversores

El Grupo Iberpapel mantiene la relacidon con sus accionistas y sus inversores sobre la base de la
transparencia y del sostenimiento de canales adecuados para que la informacién fluya de manera
permanente y accesible a todos.

La pagina web (www.iberpapel.es) mantiene de forma permanentemente actualizada toda la
informacién necesaria sobre la compaiiia, asi como los resultados trimestrales y semestrales, los
hechos relevantes y cualquier otra informacién de interés.

El departamento de Relaciones con Inversores estd abierto a cualquier consulta a través de la
propia pagina web, del teléfono 91 564 07 20 o del correo electrénico.
(atencién.al.accionista@iberpapel.es).
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2. Acciones propias

Durante el ejercicio, la Sociedad adquirié 293.724 acciones propias en la Bolsa. E! importe total
desembolsado para adquirir las acciones fue de 3.680 miles de euros. Asi mismo se enajenaron
durante el ejercicio 3.597 acciones por un importe de 55 miles de euros. A 3| de diciembre de
2010, la Sociedad posee un total de 389.154 acciones propias por un coste original de 5.181 miles
de euros. Dichas acciones representan el 3,345% del capital social de la Sociedad. Estas acciones
se mantienen como autocartera.

Por otra parte, la Junta General de Accionistas de la Sociedad acordé en fecha 24 de junio de
2010 autorizar al Consejo de Administracidn, con expresa facultad de sustituciéon, para la
adquisicién de acciones propias por parte de la propia Sociedad y/o por parte de sus sociedades
dominadas, en los términos previstos por la Ley, dejando sin efecto la autorizacidn concedida por
la Juna General de Accionistas celebrada el dia 2 de junio de 2009

3 Investigacion y desarrollo

El Grupo continua progresando en su esfuerzo en el desarrollo de programas [+D+i, blusqueda de
nuevos productos, mejora en el proceso productivo, asi como haciendo un seguimiento constante
de las tecnologias que puedan afectar en cada proceso de negocio.

4. Gestién del riesgo

4.1, Entorno de control de riesgos

El Grupo Iberpapel considera prioritario el mantenimiento de un entono de control en su
organizacion, aspecto que constituye la base de todos los demds elementos de control interno,
aportando disciplina y estructura,

Entre otros, las politicas, el estilo de la gestidn y la estructura organizativa estin disefiados de
modo que todas aquellas actividades desarrolladas por los distintos profesionales que forman
parte del Grupo se lleven a cabo de forma integra. Gracias a la filosofia de ia direccién del Grupo
Iberpapel y a su competencia profesional, se ha desarrollado y se potencia constantemente una
cultura de control interno dentro de la organizacién,

La Alta Direccidn se encarga del disefio y revisién de la estructura organizativa, la definicién de las
lineas de responsabilidad y autoridad con una adecuada distribuciéon de tareas y funciones, asi
como de que existan los procedimientos suficientes para su correcta difusién en la entidad.
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42 Principales Riesgos
Durante el ejercicio 2010, los riesgos evaluados y con cobertura suficiente han sido entre otros:
Riesgo de la situacién econdmica global.
Riesgos de mercado / competencia y precios de venta / materias primas.
Riesgos forestales.
Riesgos regulatorios / medioambientales.
Riesgos relativos a nuevas inversiones y otros

Riesgos de dafios materiales y pérdida de beneficios.

Los sistemas de control existentes se consideran adecuados al perfil de riesgo y pueden agruparse
en las siguientes categorias:

i} Riesgos de mercado / competencia y precios de venta / materias primas.

Mantenimiento de una estructura de costes muy competitiva que permite afrontar,
comparativamente mejor respecto de la competencia, el impacto de las épocas de crisis
en el mercado.

Mejora de competitividad y de la eficiencia medioambiental mediante el mantenimiento
de la planta de Cogeneracién de 50 Mw/h de alta eficiencia que supone una ventaja
competitiva adicional debido a la reduccién de costes y a la menor dependencia de los
precios de la energia eléctrica.

ii} Riesgos forestales.

Sistemas de control de dispersidon de la masa forestal, tres areas forestales alejadas
{Argentina, Uruguay y Huelva}, con una razonable dispersién de las fincas dentro de cada
area, ademis se realizan de forma periédica trabajos de limpieza de montes, cortafuegos,
etc., reduciendo considerablemente el impacto de los posibles dafios por incendios.

‘ l
\
l a) Sisternas de control de los principales riesgos
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iii) Riesgos regulatorios / medioambientales:

Planes y sistemas para el aseguramiento de la calidad de los productos o servicios: la
politica de calidad definida por Iberpapel tiene como maxima prioridad la satisfaccién de
los clientes y la mejora continua. La existencia de un sistema de gestién de la calidad
segun fa norma ISO 9001 minimiza los riesgos de la no calidad tanto en sus productos
como en los servicios que suministra.

Con respecto a los riesgos ambientales, lberpapel cuenta con un sistema de gestion
medioambiental segln la norma ISO (4001, que compatibiliza la eficacia de su actividad
con la preservacién del Medio Ambiente en el contexto de las exigencias que plantea la
legislacion medioambiental.

Dentro del capitulo medioambiental, Iberpapel cuenta también con 2 sistemas de cadena
de custodia que garantizan la trazabilidad de la madera que proviene de bosques
gestionados de manera sostenible ; Iberpapel dispone de un sistema de cadena de
custodia segin el standard PEFC (Programme for the Endorsement of Forest
Certification ) y otro segln el standard FSC (Forest Stewardship Council), ambos para
su planta industrial de Hernani, que eliminan el riesgo de utilizacién de madera ilegal o
producida de forma no sostenible.

De la misma forma, las plantaciones de Uruguay y Argentina disponen de certificados de
Gestion Forestal Sostenible segin el standar FSC, y de cadena de custodia segin la
misma norma.

Los objetivos basicos de la politica de calidad son los siguientes:

Revisar, mejorar y optimizar los procesos y controles existentes, para garantizar de
esta forma [a calidad y trazabilidad de los productos.

Dar una respuesta adecuada a las reclamaciones, estableciendo un proceso en el que
se estudie, registre y responda dichas reclamaciones.

Iberpapel mantiene un compromiso de cumplimiento de las legislaciones europeas,
estatales y autondmicas aplicables, participando activamente en el desarroflo de nuevos
compromisos medioambientales. La herramienta que facilita el seguimiento de este
compromiso es el procedimiento de identificacién y acceso a requisitos legales y otros
requisitos, integrado dentro del sistema de gestién medioambiental.

10
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Con el fin de minimizar el riesgo y garantizar la menor afeccién posible en su entorno,
Iberpapel mantiene un elevado nivel de aplicacién de las Mejores Tecnologias disponibles
(MTD) en los procesos de fabricacion. Estas MTD derivan de la aplicacion de la directiva
comunitaria IPPC 96/61/CE de control integrado de la polucion, englobada en enero de
2011 dentro de la nueva directiva de emisiones industriales (DEIl) junto con otras 6
directivas de control industrial.

La implantacion de estas MTD hace que el proceso productivo se realice mediante las
técnicas con menor impacto ambiental para el entorno existente. Algunas de estas
técnicas empleadas por lberpapel en su proceso son:

Recogida y tratamiento de eliminacién de las principales fuentes de olor.

- Blanqueo ECF (sin empleo de cloro)

- Destilacién de condensados sucios para su reutilizacion como agua de lavado

- Tratamiento de efluentes

- Utilizacién de cogeneracién para la produccién simultinea de energia térmica y
eléctrica.

- Optimizacién de la concentracion del combustible en la caldera de recuperacién
para minimizar las emisiones atmosféricas

Asimismo, se prosigue con su politica de reforestacién, con un enfoque orientado hacia
los llamados “Mecanismos de Desarrollo Limpio” (Clean Development Mechanism,
CDM). El objetivo de esta politica es lograr, a través de estos mecanismos regulados en
el Protocolo de Kyoto y en la legislacion Europea, créditos vilidos para el comercio de
emisiones de gases de efecto invernadero mediante proyectos de reduccién de COZ2 en paises en
vias de desarrollo.

Este proyecto supone un referente mundial para el sector forestal, ya que los métodos
de cilculo desarrollados por el Grupo seran aplicables a cualquier otro proyecto.

El mencionado proyecto se ha desarrollado mediante un programa de repoblacién
forestal con eucaliptos en suelos fundamentalmente degradados y erosionados de escaso
valor para otras aplicaciones. El proyecto sigue un innovador modelo de silvopastoreo
que posibilita la estancia de ganado en las fincas al abrigo de los drboles en crecimiento.
Este sistema permite aunar objetivos sociales, medioambientales y econémicos,
constituyendo un ejemplo de forestacién sostenible.

11
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iv) Riesgos relativos a nuevas inversiones y otros

Existencia de un programa de desarrollo, anilisis y seguimiento de inversiones que
permite afrontar de forma satisfactoria los procesos de crecimiento del negocio,
relacionado con el ¢crecimiento de la generacidn de energia eléctrica que el Grupo tiene
previsto ceder a la red.

v) Riesgos de dafios materiales y pérdida de beneficios

Otros procedimientos de caracter preventivo: el Grupo Iberpapel sigue la politica de
contratar las pélizas de seguros y las coberturas necesarias para mitigar, en la medida de
los posible, los riesgos derivados de la pérdida de beneficios, dafos materiales, cobro de
clientes, averia en maquinaria, etc. En este sentido, las principales pdlizas vigentes
contratadas por el Grupo son las siguientes {(entre otras):

Pérdidas de Beneficios {(incluye todas las empresas industriales).

Seguro de averfa de maquinaria (incluye dafios del bien y pérdida de beneficio).
Dafios materiales (seguro a todo riesgo).

Cobro de clientes {el grupo asegura las ventas tanto nacionales como de
exportacion).

Responsabilidad civil {(incluyendo causante y dafio).

Responsabilidad civil de Administradores y Directivos.

Sistema de control interno de la informacién financiera

IBERPAPEL evalda los riesgos de la informacion financiera con el fin de analizar el impacto
de los potenciales eventos en la consecucion de objetivos relacionados con la fiabilidad de
la informacién financiera. Continuamente trabaja en la actualizacién del proceso para
identificar cualquier riesgo que pueda tener impacto relevante en la informacion financiera,
evitando que se debilite la actividad de control. Este proceso es un pilar basico del sistema
de control adecuado y descansa a su vez, en el buen conocimiento del negocio del Grupo y
de los procedimientos disefiados en la preparacion de la informacion financiera.

Es por ello que la organizacion trabaja actualmente en un sistema de control interno de la

informacién financiera capaz de:

12
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Especificar los objetivos de control de la informacién financiera con claridad para
facilitar la identificacion de los riesgos que pueden producir errores materiales.

Identificar los riesgos asociados a los objetivos globales de la entidad para asegurar la
fiabilidad de la informacién financiera {existencia y ocurrencia; integridad; valoracion;
presentacién, desglose y comparabilidad; y derechos y obligaciones).

ldentificar y analizar los riesgos asociados al logro de estos objetivos para determinar
qué controles deben ser implantados.

4.3, Actividades de control

El Grupo IBERPAPEL {por medio de los Organos responsables del sistema de control interno de
la entidad) disefia e implanta las actividades de control que deben realizarse en cada nivel de la
organizacion para reducir los riesgos detectados. Las actividades de control son comunicadas por
la Alta Direccion de forma que son comprendidas por los empleados correspondientes y
desarrolladas de forma adecuada.

Dependiendo de los riesgos asociados, -las actividades de control disefiadas pueden abarcar
distintos procedimientos (aquellas tendentes a garantizar el correcto desarrollo de las
operaciones y el logro de los objetivos de la organizacion; y las actividades del sistema de control
interno para la informacion financiera, que incluyen aquellas actividades que cubren riesgos
asociados a la informacién financiera, etc.).

Todos los controles se disefian con el objetivo de prevenir, detectar, mitigar, compensar y
corregir el impacto potencial de los riesgos con la antelacidn necesaria. Para ello, y dependiendo
del tipo de actividad de que se trate, se disefian actividades de control preventivas (mitigan el
riesgo} y/o detectivas (localizaciébn una vez se producen), asi como controles manuales y/o
automatizados.

44.  Informacion y comunicacion

Los sistemas de informacién y comunicacion identifican, recogen, procesan y distribuyen la
informaciéon necesaria que permite a cada usuario involucrado realizar las funciones correctas. Los
sistemas de comunicacion interna permiten difundir a la organizacién los criterios, pautas,
instrucciones y, en general, la informacién con la que deben contar sus miembros para desarrollar
sus funciones y el tiempo que disponen para su desemperio, A su vez, los sistemas de informacién
estan disefiados para facilitar los datos necesarios, internos y externos, que puedan tener impacto.

13
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45.  Procedimiento interno de supervisiéon

El Grupo ha evaluado los riesgos de acuerdo al modelo universal estandar de riesgos, realizando
las revisiones que se han considerado necesarias para la actualizacién del mapa de riesgos.
Asimismo, se ha procedido a calcular el impacto de dichos riesgos, asi como las acciones de
seguimiento y gestion correspondientes a cada uno de los campos de actuacion mencionados.

El Grupo IBERPAPEL considera fundamenta! mantener un sistema de supervisidn con el fin de
conocer el nivel de funcionamiento y operatividad en tiempo y forma del sistema de controi
interno, de modo que sea posible aplicar fas medidas necesarias en caso de que no estén
operando correctamente los distintos controles disefiados.

4.6.  Organizacion y responsabilidades

La Sociedad controla y gestiona los riesgos del Grupo lberpapel en los diversos niveles de
supervision, control y gestion.

i) Consejo de Administracién. Ejerce la responsabilidad del mantenimiento del sistema de
control interno que incluye el seguimiento y control de los riesgos relevantes del Grupo
de empresas de Iberpapel.

ify Comision de Auditoria. Ejerce la politica de gestion de riesgos, asi como el seguimiento
periddico de los sistemas de informacién y control.

iii) Sistemas de Control y Gestidn de Riesgos en el Grupo. El Consejo de Administracién, a
partir de la evaluacion de los riesgos operativos supervisados por la Comisiéon de
Auditoria, lleva a cabo el control y la gestion de los mismos y supervision de los
servicios de auditorfa interna.

De acuerdo a la politica de gestion de riesgos del Grupo IBERPAPEL, estos Organos revisan
periédicamente los “Sistemas de control de riesgos”, con el fin de que los principales riesgos se
identifiquen, gestionen y se den a conocer adecuadamente. Igualmente, dentro de sus principales
actividades estian el velar por la independencia y eficacia de los sistemas de control interno
(proponiendo la seleccién, nombramiento, reeleccién y cese del responsable del servicio de
auditoria interna); recibir informacién periédica sobre sus actividades y verificar que la alta
direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.
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Siguiendo el Cdédigo Unificado de buen gobierno el Grupo IBERPAPEL dispone de una funcién de
auditoria interna (liderada y desarrollada por personal del Grupo IBERPAPEL con el soporte de
consultores externos) que, bajo la supervision de la Comisién de Auditoria, vela por el buen
funcionamiento de los sistemas de informacién y control interno.

Asimismo, los Organos identificados son los responsables de la existencia y mantenimiento de un
adecuado y efectivo Sistema de Control Interno, de su implantacién y de su supervision.

47.  Procedimiento interno de supervisién

El Grupo ha establecido los mecanismos necesarios para controlar y gestionar los riesgos de
acuerdo al modelo universal de evaluacién que considera cualquier tipologia.

Por su caracter universal y dindmico, el sistema permite una gestién continua de los riesgos que
afectan al Grupo IBERPAPEL, posibilitando |a adaptacién a los cambios en el entorno, la revisién
de sus objetivos y estrategias, asi como las actualizaciones de su proceso de monitorizacién y
supervision.

En cuanto al cumplimiento de las distintas regulaciones que afectan al Grupo IBERPAPEL, cabe
sefialar que éste cuenta con un departamento de asesoria juridica, asi como con la colaboracion
de asesores externos contratados en base a las necesidades especificas que se requieran, de forma
que en todo momento se esté en disposicién de cumplir las regulaciones que le son de aplicacién
al Grupo dentro del dmbito de su actividad.

En este sentido, cabe destacar que, como Grupo cotizado, cumple con su obligacién de remitir
con caricter trimestral, semestral y anual la informacién econémico-financiera del Grupo, asi
como la comunicacion de Hechos Relevantes y el resto de informacién solicitada por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

La gestidn integral de riesgos en el Grupo IBERPAPEL y en las empresas que lo conforman
permite adecuar el equilibrio rentabilidad / riesgo, reduciendo el efecto del mismo en los
resultados.

48.  Instrumentos financieros derivados y contabilizacién de coberturas

El Grupo no opera con instrumentos financieros derivados y contabilizacién de coberturas.
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49.  Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas
distintas del euro se consideran denominadas en “moneda extranjera” y se registran segun los
tipos de cambio vigentes en las fechas de las operaciones.

En la fecha de cada balance de situacién, los activos y pasivos monetarios denominados en
monedas extranjeras se convierten segln los tipos vigentes en la fecha del balance de situacién.
Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto se imputaran directamente a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

En la consolidacion, los activos y pasivos de las operaciones en el extranjero del Grupo se
convierten segln los tipos de cambio vigentes en la fecha del balance de situacién. Las partidas de
ingresos y gastos se convierten seglin los tipos de cambio medios del periodo, a menos que éstos
fluctien de forma significativa. Las diferencias de cambio que surjan, en su caso, se clasifican como
patrimonio neto. Dichas diferencias de conversién se reconoccen como ingresos o gastos en el
periodo en que se realiza o enajena la inversion.

4.10. Riesgo de los activos

El Grupo tiene formalizadas pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estin sujetos
los diversos elementos de su inmovilizado material, asi como las posibles reclamaciones que se le
puedan presentar por el ejercicio de su actividad, entendiendo que dichas pélizas cubren de
manera suficiente los riesgos a los que estin sometidos.

4.11. Riesgo de crédito

Los principales activos financieros del Grupo son saldos de caja y efectivo, deudores comerciales
y otras cuentas a cobrar e inversiones, que representan la exposicion maxima del Grupo al riesgo
de crédito en relacién con los activos financieros.

El riesgo de crédito del Grupo es atribuible principalmente a sus deudas comerciales. Los
importes se reflejan en el balance de situacion netos de provisiones para insolvencias, estimadas
por la Direccion del Grupo en funcion de la experiencia de ejercicios anteriores y de su
valoracion del entorno econémico actual.
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El Grupo no tiene una concentracién significativa de riesgo de crédito, estando la exposicion
distribuida entre un gran nimero de contrapartes, ademas el grupo asegura casi en su totalidad las
ventas de papel.

No existen riesgos directos del Grupo con Administradores de la Sociedad al 3| de diciembre de
2010.

En todos los casos, las operaciones que dan lugar a estos saldos fueron concedidas en condiciones
de mercado.

5. Hechos posteriores a la fecha del balance

Ei Consejo de Administracion de lberpapel, celebrado el 3 de febrero de 2011 acordd la
distribucion de un dividendo de 0,30 euros brutos por accién a cuenta de los resultados del
ejercicio 2010,

6. Informe del consejo de administracién de lberpapel Gestion, S.A. sobre los
aspectos del informe de gestion contenidos en el articuto 116 bis de la ley del
mercado de valores

El Consejo de Administracion de |berpapel Gestién, S5.A., en cumplimiento de lo previsto en el
articulo 116 bis de la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, de 28 de julio, introducido por la Ley
6/2007, de 12 de abril, emite el presente informe explicativo sobre aquellos aspectos del Informe
de Gestién contemplados en el citado precepto, con objeto de su presentacién a la Junta General
de Accionistas de la Entidad.

a) La estructura del capital, incluidos los valores que no se negocien en un mercado regulado
comunitario, con indicacién, en su caso, de las distintas clases de acciones y, para cada clase de
acciones, los derechos y obligaciones que confiera y el porcentaje del capital social que
represente.

El capital social de Iberpapel Gestién, S. A. a 3| de diciembre de 2010 asciende a 6.979.884,00
euros y ha sido totalmente desemboisado y esta dividido en 11.633.140 acciones ordinarias,
pertenecientes a una Unica clase y serie, con un valor nominal de 0,60 euros cada una,
integramente suscritas y desembolsadas.
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b)  Cualquier restriccién a la transmisibilidad de valores.
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No existen restricciones legales ni estatutarias a la libre adquisicidn o transmision de

participaciones en el capital social.

El articulo 6 de los estatutos sociales establece que las acciones estin representadas por

anotaciones en cuenta.

<) Las participaciones significativas en el capital directas o indirectas.

A 31 de diciembre de 2010 las (nicas participaciones significativas que se tienen conocimiento son

las siguientes:

MNombre o denominacién social
del accionista

MNamero de derechos
de voto directos

Nimero de derechos
de voto indirectos (*)

% sobre el total de
derechos de voto

ONCHENA,S.L. 882.188 0 7,583
BANCO GUIPUZCOANO 317095 Y 1,726
BESTINVER GESTION, S.A, 8.G.ILC. 0 777.222 6,681
BESTINVER BOLSA, Al 249.568 0 2,145

18



0J9883258

EUR!

XTI

TRES CENTIMOS
g DE —

CLASE 8

EUM ] pe ¥
PRI

(*) A través de:

Nombre o denominacion A través de: Nombre o Niamero de derechos | % sobre el total

social del titular indirecto | denominacién social del titular de voto directos de derechos de
de la participacion directo de la participacién voto

BESTINVER GESTION, S.A.| BESTINFOND,F.. 255,982 2,200

S.GILLC.

BESTINYER GESTION, S.A. | BESTINVER BOLSA, F.l. 249.568 2,145

S.GLILC.

BESTINVER GESTION, S.A. | BESTIVER GLOBAL, FP 59.367 0,510

SGILIC.

BESTINVER GESTION, S.A. [ BESTINVER EMPLEO FP : 1821 0,016

S.GILLC.

BESTINVER GESTION, S.A.| BESTINVER 46,276 0.398

S.GLI.C. BESTVALUE SICAY

BESTINVER GESTION, S.A. | BESTINVER MIXTO, F.l. 42,542 0,366

S.GlLLC,

BESTINVER GESTION, SA.{ BESTINVER AHORRO, FP. 38351 0.330

S.GLIC.

BESTINVER GESTION, S.A |BESTINVER VALUE [INVESTOR 12961 o111

SGLLC. SICAY

BESTINVER GESTION, S.A | DIVALSA  DE  INVERSKONES 2379 0,020

S.GUILC. SICAV, S.A.

BESTINVER GESTION, S.A.|LINKER INVERSIONES, SICAV, 1.390 0,012

S.GIIC. S.A

BESTINVER GESTION, S.A. | SOIXA SICAY 52.484 0,45

S.G.LLC.

BESTINVER GESTION, S.A.| TEXRENTA INVERSIONES, SICAY 14.10) 0,121

S.GILLC,

d)  Cualquier restriccion al derecho a voto

No existen restricciones legales ni estatutarias al ejercicio del derecho de voto.
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e)  Los pactos parasociales.

La sociedad no ha recibido comunicacién alguna de existencia de pactos parasociales que incluyan
la regulacién del ejercicio del derecho de voto en sus juntas generales o restrinjan o condicionen
la libre transmisibilidad de las acciones de lberpapel Gestién, S.A.

f) Las normas aplicables al nombramiento y sustitucidon de los miembros del érgano de
administracion y a la modificacion de los estatutos sociales.

El articulo 9 de los Estatutos Sociales establece que es competencia de la Junta General de
Accionistas el nombramiento y separacién de los Administradores, asi como ratificar o revocar
los nombramientos provisionales de tales administradores efectuados por el propio Consejo.

El articulo 21 de los Estatutos Sociales establece que el Consejo de Administracion se compondra
de un minimo de tres y un miximo de diez miembros, designados por la junta General de

Accionistas.

Los Consejeros ejerceran su cargo durante el plazo maximo de seis afios, pudiendo ser reelegidos
una o mas veces por periodos de igual duracién méxima.

El Consejo de Administracion estara facultado para cubrir, con caracter provisional, las vacantes
que en su seno se produzcan, designando en la forma legalmente establecida las personas que

hayan de cubrirlas hasta que se retna la primera Junta General.

No podrin ser consejeros quienes se hallen incursos en causa legal de incapacidad o
incompatibilidad.

El articulo 7° del Reglamento del Consejo establece:

i} La determinacién del nimero de consejeros, dentro de un minimo de tres y un maximo de
diez miembros, fijados por los Estatutos, corresponde a la junta General de Accionistas.

ii} Los consejeros ejerceran su cargo durante un plazo méximo de seis afios, pudiendo ser
reelegidos una o mas veces por periodos de igual duracion maxima.
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El articulo 8° del Reglamento del Consejo establece:

Las propuestas que el Consejo eleve a la Junta General relativas a los nombramientos o
reelecciones de consejeros, dentro de los limites que marcan los estatutos, se hardn previa
propuesta de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones en el caso de consejeros
independientes y previo informe de la misma en el caso de los restantes consejeros, e incluiran la
presencia en el Consejo de un numero razonable de consejeros independientes y tenderan a
mantener a una mayoria de consejeros externos a la gestion.

El articulo 15 del Reglamento del Consejo establece:

Los consejeros cesardn en el cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron
nombrados, con aplicacién de lo previsto en la normmativa vigente, y cuando lo decida la Junta
general en uso de las atribuciones que tiene conferidas.

Ademis, los consejeros deberdn poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracion y
formalizar, si éste lo considera conveniente, su dimision en los casos siguientes:

a) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion
legalmente previstos.

b) Cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad
o cuando desaparezcan los motivos por los que fue nombrado.

c) Cuando resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por
algunas de los delitos sefialados en la Ley de Sociedades de Capital, el Consejo examinard el caso
tan pronto como sea posible, decidiendo entonces sobre la procedencia de que el Consejero
continle o no en su cargo.

d) Los consejeros dominicales presentaran su dimision cuando el accionista a quien
representen venda integramente su participacion accionarial.

e) Los consejeros independientes cesaran antes del cumplimiento del periodo estatutario
para el que fueron nombrados, cuando concurra justa causa, apreciada por el Consejo previo
informe de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, y en los supuestos de Ofertas
Piblicas de Adquisicién, fusiones u otras 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, entre consejeros dominicales e
independientes.
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Meodificacion de los estatutos de la Sociedad.

El articulo 9 de los Estatutos Sociales establece que es facultad de la Junta General de Accionistas
la modificacion de los estatutos.

El articulo 12 de los Estatutos Sociales establece que para que la junta pueda acordar validamente
la emision de obligaciones, el aumento o disminucion del capital social, la transformacion, fusion o
escisién de la Sociedad o cualquier otra modificacion estatutaria, habra de concurrir a ella, en
primera convocatoria, la mitad del capital suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria,
bastard la representacion de fa cuarta parte del capital suscrito con derecho a voto.

f) Los poderes de los miembros del Consejo de Administracién y, en particular, los relativos
a la posibilidad de emitir o recomprar acciones.

Los consejeros ejecutivos ostentan amplios poderes de representacion y administracién acordes
con las caracteristicas y necesidades de los cargos que ostentan.

El articulo 6 del Reglamento del Consejo establece como materias de exclusivo conocimiento del
Consejo de Administracion la politica de dividendos, asi como la autocartera y, en especial, sus
limites.

La junta General de Accionistas de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 75 de la Ley de
Sociedades Andnimas, en su reunion celebrada el dia 24 de junio de 2010 autorizé al Consejo de
Administracion, con facultad de delegacién, ia adquisicién derivativa de acciones de propias por
parte de la propia Sociedad y/o por parte de sus sociedades dominadas, en los términos previstos
en la Ley.

i) Numero maximo: el nimero de acciones propias no podra superar en ningdn caso el limite
maximo establecido por la LSA parz las sociedades cotizadas {el 5% del capital social.)

ii) Plazo: la duracién de la presente autorizacion sera de cinco afios, contados a partir de la
fecha de la presente Junta General de Accionistas.

iif) El precio serd como minimo el del valor nominal y como méximo de 40 euros por accién.

g Los acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una oferta publica
de adquisicién, y sus efectos, excepto cuando su divulgacion resulte seriamente perjudicial para la
sociedad. Esta excepcion no se aplicard cuando la sociedad este obligada legalmente a dar
publicidad a esta informacion.
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La sociedad no tiene suscrito acuerdo alguno en referencia al enunciado.

h) Los acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracion y direcciéon o empleados
que dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente
o si la relacidn laboral llega a su fin con motivo de una oferta publica.

La Sociedad no tiene acuerdos, distintos a lo establecido en e! Estatuto de los Trabajadores, con
sus cargos de administracién y direccién o empleados que dispongan indemnizaciones cuando
éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si su relacién laboral llega a su fin con
motivo de una oferta publica de adquisicién.
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&Iberpapel Gestion, S.A.

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD SOBRE EL CONTENIDO DEL INFORME
FINANCIERO ANUAL DE IBERPAPEL GESTION, S.A. Y SUS SOCIEDADES DEPENDIENTES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2010.

Los abajo firmantes, consejeros de la sociedad, declaran que hasta donde alcanza su conocimiento, las cuentas
anuales elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables ofrecen la imagen fiel del patrimonio,
de la situacién financiera y de los resultados de |berpapel Gestion, S.A. y de las empresas comprendidas en la
consolidacion tomados en su conjunto ¥ que el informe de gestién incluye asimismo un anilisis fiel de la
evolucidn y los resultados empresariales y de la posicién de Ilberpapel Gestion, S.A. y de las empresas
comprendidas en la consolidacidén tomadas en su conjunto, junto con ka descripcion de los principales riesgos e
incertidumbres a que se enfrenta.

Las Cuentas Anuales Consolidadas y el Informe de Gestién correspondientes al ejercicio 2010, de |berpapel
Gestion, S.A. y Sociedades Dependientes, se extienden en papel timbrado de clase 8%, nimeros correlativos del

()9883153 al 0)9883343, con la firma de todos los Consejeros en la primera pigina de la referida numeracién,
de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 253.2 de la Ley de Sociedades de Capital.

Madrid, 25 de febrero de 2011.

Firma de Iogfsﬁores gogsgjeros:

Wrrh Canales B Néstor Basterra Larroude

Presidente
D. Baltasar Errazti Navarro D. Martin Gonzslez del Vlle Chavarri
D. ignagj Iba Ceberio D. Ifiaki Usandizaga Aranzadi

D#ia. M Luisa Guibert Ucin D. Babriel Sansinenea Urbistondo





