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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Grupo Empresarial Ence, S.A. que comprenden el balance
de situacion al 31 de diciembre de 2008 y la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios
en el patrimonio neto, ¢l estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, cuya formulaeion es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizaci6n de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su presentacion, de los principios contables
aplicados y de las estimaciones realizadas. Nucstro trabajo no incluy6 la auditoria de las cuentas
anuales del ejercicio 2008 de determinadas sociedades dependientes, euyo valor neto contable al 31
de diciembre de 2008 asciende a 228.206 miles de euros, aproximadamente, las cudles han sido
auditadas por otros auditores {véase Nota 8.3 de la memoria adjunta). Nuestra opinién expresada en
este informe sobre las cuentas anuales del ejercicio 2008 se basa, en lo relativo a la valoracidn de
dichas inversiones financieras, Unicamente en los informes de dichos auditores.

2. Las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2008 son las primeras que los Administradores la
Sociedad formulan aplicando el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto
1514/2007. En este sentido, de acuerdo con la Disposicién Transitoria Cuarta, apartado 1 del citado
Plan, se han eonsiderado las presentes cuentas anuales del ejercicio 2008 como cuentas anuales
iniciales, por lo que no se incluyen cifras comparativas. En la Nota 2 de la memoria adjunta se
incorporan ¢l balance de situacién y la cuenta de pérdidas y ganancias incluidos en las cuentas
anuales aprobadas del ejercicio 2007, que fueron formuladas aplicando el Plan General dc
Contabilidad vigente cn dicho ejercicio, junto con una explicacién de las principales diferencias
entre los criterios contables aplicados en el ejercicio anterior y los actuales, asi como la
cuantificacion del impacto que produce esta variacion dc criterios contables en el patrimonio neto
al 1 de enero de 2008, fecha de transicién. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas
anuales del ejercicio 2008, Con fecha 31 de marzo de 2008 emitimos nuestro informe de auditoria
acerca de las cuentas anuales del ¢jercicio 2007, formuladas de conformidad con los principios y
normas contables generalmente aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho ejercicio, en
el que expresamos una opinién sin salvedades.

3. Segin se indica en las Notas 2-h y 8.3 de la memoria adjunta, la Sociedad es cabecera del Grupo
ENCE y obtiene la mayor parte de sus aprovisionamientos de sus empresas participadas, por lo que
la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y de sus operaciones debe evaluarse a
través de sus cuentas anuales consolidadas, que han sido formulas por sus Administradores de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Unidn
Europea (NIIF-UE), y sobre las que con esta misma fecha hemos emitido nuestro informe de
auditoria con una opinidn sin salvedades. El efecto de la consolidacién en relacion con las cuentas
anuales del ejercicio 2008 adjuntas se muestra en la Nota 2-h de la memoria adjunta.

Deloitte, S.L. Inserita en el Registro Mertantil de Madrid, Tomo 13.650, Tolio 1B8, seccién B, hoja M-54414. Member of
inscripaidn 96, CILF.: B-79104469. Domidlio Social- Plaza Pahle Ruiz Picasso, 1, Torre Picasss - 28020 Madrid Deloitte Touche Tohmatsu



4. En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en los informes de otros auditores, tal y como se
indica en el apartado 1 anterior, las cuentas anuales de} ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Grupo
Empresarial Ence, S.A. al 31 de diciembre de 2008 y de los resultados de sus operaciones, de los
cambios en el patrimonio neto y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejereicio anual
terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretaeion y
compresion adecuadas, de conformidad eon principios y normas contables generalmente aceptados
en la normativa espafiola que resultan de aplicacion.

5. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad consideran oportunas sobre la situacion de la misma, la evolueién
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 eoncuerda con la
de las cuentas anuales del ejercicio 2008. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion
del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo apartado y no incluye la revision
de informaeién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. n® S0692

27 de febrero de 2909
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GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A.

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008

{Miles de Euros}

ACTIVC Notas M-12-08 PASIVD Notas Mi2-08
ACTIVO RO CORRIENTE [ 659,567 | PATRIMONIO NETO " 525,756
d Inmovilizado Intangible 5 Z0.113 | FONDOS PROPIOS- 527.916
Imvestigacidn y desamrolio 18,679 | Capital 157.410
Aplicadones iMormaticas 1,134 | Capilal escriurado 157.410
Inmevilizado material a 224.187 | Prima de emlislén 185.038
Terrenos y conslrucciones 32,5608 | Resorvas 185.130
Inetaladones lecnicas y olro inmovilizado maleral 113.098 | Legal y eslalutarias 31.482
Inmovillzado en curse y anticipos 78.521 | Olras reservas 152.848
Inversiones en empresas del Grupo a largo plazs 402.170 | Resultado del sjarcicio {4.712)
Instrumentos de patrimonio 83 287.494 | Otros instrumentss de patrimenic neto {8.970)
. Credltos a empresas 16.1 114.676 | Subvenciones 1.87¢
Inversionese financlaras a largo plazo 8.1 -]
Creditos a berceros 820 | PASIVO NO CORRIENTE 255.159
Valores representalivos de deude 31 | Provisiones a largo plazo 12 12.734
. Otros gctivos financieros 118 | Olras provisiones 12734
Acthvon por impuesto diferlde 14 12,128 | Deudas a largo plaze 131 240.139
Deudas con erfidades de crédilo 205.413
Dervados 27.427
‘ Otros pasivos financieros 7.289
ACTIVO CORRIENTE 373.318 | Pashvos por impuesto diferido 14 2.208
Existencias 10 49,239
Deudeores comerclales ¥ otras cuentae a cobrar 92.200 | PASIVO CORRIENTE 247 940
. Clientes por ventas y prestaciones de sarvicios 61,536
Clientes, empresas del Grupo 13.513
Ceudoras varos B.385
Personal b |
Activos por impuesto comfents 14 4.046 | Deudas a corto plaxe 13.2 120.448
Otros crédios con las Administreciones Publlcas 14 4. 679 | Deudas con entidades de crédito 108.708
Inverslones en empresas del Grupe a corto plaxo 224.074 | Derivados 1.380
Créditos a empresas 181 220.833 | Olros pasives financieros 12,082
Otros activos financieros 184 4.041 | Deudas con smpresas del Grupo a corto plazo 1684 20.248
. Inversiones financteras a ¢orta plage 6.2 5.053 | Acreedorss comerclalee y otras cuentas a pagar 107.248
Créditos a empresas 40 | Proveedores 3.758
Derivados 4.649 | Proveedores, empresas del Grupo 18.1 64.414
Olros aclivos linancieros 84 | Acreedores varios 4.085
. Periodificacionss a corta plazo 1.509 | Personal 2.884
Efectivo y otros activos liquides equivalomes 343 | Olras deudas con las Administreciones Flblicas 14 1.047
Tesoreria 343 | Anticipos de clientes 168
TOTAL ACTIVO 1.032.885 TOTAL PATRIMONICQ NETQ Y PASIVO 1.032.886

Las Motas 1 a 19 descritas en la Memoria sd|unla forman parte integrante de esle balance de situacion.



GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO 2008

(Miles de Euros)

e 000 0 0 0 9 0 0 0 0 00 0 ¢ 0 0 6000

Ejercicio
Notas 2008
OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de negocios
Ventas 151 arv.vez2
Pérdida por operaciones de cobertura 9 {14.650}
Variacién de existencias de productos terminados y en curao de fabricacién 3.480
Trabajos malizados por la empresa para su activo 5y8B 6.8687
Aprovisionamientos
Cosumo de materias primas y otras materias consumibles 15.2 {255.890}
Deterioro de mercaderias, materias primas y ofros aprovisionamientos 10 1.957
Otros ingresos de explotacion
Ingresos accesarios y otros de gestién corriente 6.405
Subvenciones de explotacion incorporadas al resultado del ejercicic 83
Gastos de peraonsl 15.3
Sueldos, salarios y asimilados {34.787}
Cargas sociales {11.215}
Ctros gastos de explotacién
Servicios exteriores 15.4 {77.574}
Tributos (2.224)
Pérdidas, deterioro y variaciéon de provisiones por operaciones comerciales (368)
Otros gastos de gestién corriente {329}
Amortizacién del inmovilizado 5y6 {17.450}
Imputacién de subvenciones de inmovilizade no financiero y otras 11.4 B.476
Excesos de provisiones 4 3.243
Deteriore y resultado por enajenaciones del inmovilizado
Resultados por enajenaciones y otros 5y6 6.961
RESULTADO DE EXPLOTACION 897
Ingresos financieros
De participacicnes en instrumentos de patrimonio 16.2 10.000
De valores negociables y ofros instrumentos financieros 16.2 14.561
Gastos financieros
Por deudas con empreas del Grupo y asociadas 16.2 {758}
Por deudas con terceros {26.542)}
Variacion del valor mzonable en ingstrumentos financieros
Cartera de negociacion y otros 443 {25,473}
Diferancias de cambio 4378
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros y pérdidas B.3 B.303
RESULTADO FINANCIEROQ {15.511}
RESULTADO ANTES DE MPUESTOS (14.614}
Impuestos sobre beneficios 14 9.902
RESULTADO DEL EJERCICIO 4.712)
Las Notas 1 a 12 descritas en la Memaria adjunta farman parte inkegrante de esta cuenta de pérdidas y ganancias.
2




GRUPO EMPRESARIAL ENCE, 5.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO OEL EJERCICIO 2008

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

{Miles de Euros)

Notas Eercicio
2008
RESULTADC DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1) {4.712)
Ingreses y gastos Imputados directaments al patrimenlo neto
- Par eobertura de flujos de efectivo 20148
- Subyenciones, i ¥ leg recibid 114 3.880
- Efecto impositivo 14.3 (7.212)
TOTAL INGRESCSE ¥ GASTOB IMFUTADCS DIREGTAMENTE EN EL PATRIMDNIC KETC {11} 16,826
Tranaferenolas a fa susnta de pérdidas y gananclas
- Por coberturas de fiyjes da efsclive {14.550)
- Subvenciones, donacionss y legados recibidos 114 (B.476)
- Efectn impositive £.908
TOTAL TRANSFERENGIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANGIAS [lll) (16,118}
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOGCIDOS (1+IHI1}) {@.464)
B} ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
Miles de Euros;)
Otros Subveancionas
Prima dn Rexarva Otras Divldand: '
ds patimenle
Capital emisidn legral rasATvaL dal ejercicio a4 cuenta nats ¥ legados TOTAL
SALOO AL 3t DE MCIEMBRE DE 2007 157410 104778 30.564 1§3.622 26.233 {5.094} - - 557.513
Ajuste por aplicacién del nueve plan goneral conteble - 14.280 - 8.059) - - 12 885 5.081 413
SALDO AJUSTADO AL 1 DE ENERO DE 2008 157.410 159,058 30.564 157,563 28,233 {6.094} (12.889) 5.081 467.926
Total Ingreaca v gastos reconochdos - - - - {4.712) - 3918 {3.211) {4.004)
con I
- Dividendo complementario con cargo a reservas - - - 3915} - - - - [3.915)
- Distribucién de resukado 2007 - - 818 {26.233) 5.094 - - (20,221}
SALDOD FINAL AL 31 DE DICIEMERE DE 2008 157.410 192,058 at.432 153,643 14».712]' - (8.970} 1.670 £29.736

O 0060060060060 00 00 060 0095 090

Las Notas 1 & 19 desaritas en la Memonia adjunt: krman parts integranta de este astado de cambios en el patrimeonio neto,




GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DEL EJERCICIO 2008

{Miles de Euros)

Ejercicio
Notas 2008
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1) {80.398)
Resultado del ejercicio antas de impuestos {14.614)
Ajustas al resultado:
- Amortizacidn del inmovilizado 5y6 17.450
- Correcciones valorativas por deterioro {1.589)
- Variacidn de provisiones 2704
- Impulacién de subvenciones 11.4 (8.476)
- Resultados por bajas y enajenacicnes de inmovilizado 5y6 (6.961)
- Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros 8.3 (8.303)
- Ingresos financieros {24.581)
- Gastos financieros 27.300
- Diferencias de cambio {4.330
- Variacién de valor razonable en instrumentos financieros 25473
Cambios en el capital corriente
- Existencias {18.606}
- Deudores y otras cuentas a cobrar 18.046
- Otros activos corrientes {104.557)
- Acreedores y olras cuentas a pagar 29.850
- Otros pasivos corrientes 5,683
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién
- Pagos de inlereses {32.989)
- Cobros de dividendos 18.2 10.000
- Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios 8.302
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (1) {56.828)
Pagos por inversiones
- Empresas del Grupo y asociadas {63.565)
- Inmovilizado intangible 5 {9.854)
- Inmovilizado material 6 {59.150)
- Otros activos financieros {301)
Cobros por desinversiones
- Empresas del Grupo y asociadas 4822
- Inmovilizado intangible 5 4.296
- Inmovilizado material 6 13.314
- Otros aclivos financieros 13.377
- Otros activos 233
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (Il 175.778
Cobroe ¥ pagos por instrumentos de patrimonio
- Subvenciones, donaciones y legados recibidos 114 3.690
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero
- Emisidn de deudas con entidades de crédito 212.349
- Emisi4n de otras deudas 5.016
- Devolucion y amortizacin de obligaciones y otros valores negociables {21.341)
Pagos por dividendos ¥ remuneraciones de otros instrumentos de patrimonlo
- Dividendos 11.3 {24.136)
AUMENTC/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO © EQUIVALENTES (HII+IN+1V} {1.448)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 179
Efectivo o equivalenles al final del gjercicio 343

o 0 ¢ 0 66 00 6 ¢ 0 06 9 0 ¢ ¢ % ¢ 0 00 00

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de este estade de fAujos de efectivo.
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Grupo Empresarial ENCE, S.A.

Memoria del
ejercicio 2008

Actividad de la Sociedad y Plan Estratégico

Empresa Nacional de Celulosas, S.A. (ENCE) se constituyé en el afo 1968, teniendo por objeto social la
fabricacién y comercializacion de pastas celuldsicas y derivados de éstas, la produccion por cualquier medio,
venta y ulilizacién de energia eléctrica y el cultivo, explotacién y aprovechamiento de bosgues y masas
forestales.

Su domicilio social se encuentra en Avenida de Burgos, n® 8, B de Madrid,

Con fecha 17 de diciembre de 1999 la Junta General Extraordinaria de Accionistas tomoé el acuerdo de modificar
la denominacion social de la Sociedad, que past a denominarse Grupo Empresarial Ence, S.A.

En la actualidad la Sociedad dispone de fabricas en Pontevedra y Huelva, donde produce pasta de celulosa
blanqueada mediante proceso guimico, y genera energia eléctrica mediante la combustion de lignina, biomasa y
fuel.

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

Plan Estrategico

En octubre de 2006 la Sociedad puso en marcha un Plan Estratégico para situarse como productor de referencia
mundial de celulosa de eucalipto.

Uno de los objetivos del Plan es alcanzar una produccion de 2.300.000 toneladas de celulosa en el gjercicio
2010, a nivel del Grupo Ence. Alcanzar esta produccion, desde los niveles actuales, supone incrementar en
250.000 toneladas la produccion en Espanfa, objetivo que se estima se conseguird en el primer trimestre de
2009, y lograr una produccidon de 1.000.000 de toneladas en la planta que la Sociedad esta construyendo en
Uruguay a través de una sociedad dependiente.

En el marco de dicho Plan, a principios de 2007 se decidio relocalizar el proyecto de la pasta de celulosa en
Punta Pereira (Uruguay), proyecto que se encuentra en su fase preoperaliva y que sera desarrollado por las
sociedades Celulosa Energia Punta Pereira, S.A. y Zona Franca Punta Pereira, $.A. Ante el entorno econdémico
actual, y al objeto de adaptarse al nuevo contexto del mercado, la Sociedad ha decidide analizar alemativas
estratégicas para la gjecucidn de la planta, incluyendo la incorporacion de un socio industrial al proyeclo. A Tal
fin y a la vista de los resultados de dicha incorporacion y de otros aspectos a considerar, se procedera a redefinir
el mencionado Plan.

Bases de presentacion de las cuentas apuales

a) Imagen fiof

Las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y
se presentan de acuerdo con el R.D. 1514/2007 por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, de forma
que muesiran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de los resultados de la Sociedad y de los
flujos de efectivo habidos durante el correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas
por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion por la Junta General Ordinaria de
Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna. Por su parle, las cuentas anuales del
ejercicio 2007 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada el 25 de junio de 2008,

s\



b) Principios contables aplicados

Los Administradores de la sociedad han formulado estas cuentas anuaies teniendo en consideracion la totalidad
de los principios y normas contables de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas.
Mo existe ningun principio contable que siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

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

En la efaboracion de las cuentas anuales del efercicio 2008 adjuntas se han utilizado estimaciones realizadas por
los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos {véase Nota 4.b)
Las hipdtesis empleadas en el calculo actuarial de los pasivos por pensiones {véase Nota 4.1)
La vida dtil de los activos maleriales e inmatenales (véanse Notas 4.ay 4.b)

El valor de mercado de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 4.d y 9)

El calculo de provisiones (véanse Notas 4.iy 12)

A pesar de que estas eslimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre del
ejercicio 2008, es posible que acontecimienlos que puedan tener lugar en el fuluro obliguen a modificarlas (al
alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva.

d) Comparacion de fa informacion y aspectos derivados de Ja transicion a las nuevas normas contables

A los efectos de 1a obligacion establecida en el art. 35.6 del Cdodigo de Comercio y a los efectos derivados de la
aplicacion del principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad, las cuentas anuales del gjercicio 2008
se consideran como cuentas anuales iniciales, por lo que no es obligatorio reflejar cifras comparativas.

Sin perjuicio de lo anterior, tal y como establece el R.D. 1514/2007, a continuacion se incluyen el balance de
situacion y la cuenta de pérdidas y ganancias comespondientes al ejercicio 2007, aprobadas por la
correspondiente Junta General Ordinaria de Accionistas. Dichos estados conlables fueron elaborados conferme
a las normas establecidas en el R.D. 1643/1990 de 20 de diciembre — PGC(90).



GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A.

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007

{Miles de Euros)

ACTIVO 311207 PASWO 311207
IRROVILIZADO: FONDOS PROPIOS
Gastos de establecimientn 2684 | Capital suscrilo 15T41¢
Inmovilizaciones inmateriales 16.545 | Priama de emision de acciones 184,778
Gastos de irvestigadon y desamollo 21.749 | Reservas- 184,186
Aplicaciones informaticas 9.481 | Resenvalegal 30.554
Derechos de ernision de gases efedo invemadero 966 | Ofras reservas 163.622
Amortizadones {15.651}| Beneficios del ejercicio 26,233
Inmoviizaciones maleriales 187.826 | Dividendo a cuenta {5.694)
Temenos y construcciones 92,149 Total fondos propios 557.513
Instataciones técnicas y maguinarnia 426830
Ofras instalaciones, utillaje y mobiliafio A.457
Anticpos e inmovilizaciones rmaleriales en curso 36.083 | NGRESOS A DISTRIBWHR EN VARIOS EJERCICIOS
Olro inmowilizado 10.136 Subvenciones de capilal 7.258
Amortizaciones (380.829)| Ofros ingresos a distribuir en varios ejercicios 4
nmovilizaciones financieras 33,953 7.259
Participacion en empresas del grupo 306.027
Participacién en empresas asodadas 158 | PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 11.728
Cartera de valores a largo plazo 409
Crédilos a empresas del grupo 76.247 | ACREEDORES A LARGO PLAZO:
Otros créditos 978 | Deudas con enbidades da crédito 2.540
Depositus y fianzas constituidos a largo plam 23 Teot@l 2creedores a largo plazo 2,940
Provisiones {52 990}
Totad inmovitizado 538.608
ACREEDORES A CORTO PLAZO:
Deudas con entidades de crédito 129.187
ACTIVO CIRCULANTE: Deudas con empresas dei gripo y asociadas 51.681
Existencias 28876 | Acreedores comerciales 42587
Dewdores 126.173 | Otras deudas no comerciales
Inversiones fnancieras temporaie s 125426 Admiénistraciones Publicas 3318
Tesoreria 1.T91 Remuneraciones pendientes de pago 5315
Ajustes por penodificacicn 955 | Provisiones para operaciones de trafico 8.507
Total activo circuilante 283.025 Tota acreedores a Corto plazo 241.583
TOTAL ACTIVO 8§21.033 TOTAL PASIVO 824.033




GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS ¥ GAMANCIAS
DEL EJERCICIO HH7

{Mites de Euros)
DEBE 2067 HABER 2007
GASTOS: INGRESOS:
Reducridn existencias producios terminados y en curso 1.789 | importe neto de |a cira de negodos KEF g
Apravisionamiemos 216582 | Trabajos para inmovilzada 57111
Gaslos de personal 47,676 | Otros ingresos de explotacion 3526
Dotadén amortizad on inmovilizado 18.185
Variacion provisiones rifico Rli]
Ciros gasios de exploaddn 62451
Beneficios de explotaciin 30293
Gastos finanderes y asimilados 4408 | Ingresos atros valores 21
Difersndas negalivas de cambio 17.085 | Obros interesss y asimilados 12298
Diferencias posfvas de cambio 67.736
Resuttados Anancieros posios 58.554
Reneficios de las actividades onfinarias AB.837
Pérdidas inmovilizado ¥ cartera e contro! 37.045 | Beneficios enajenadidn inmovilizado y cartera de conlrol 24
Gasios extraordinarios 18.848 | Sutwenciones capital fransferidas al resuliado dsl ejerdcio 2552
Ingresos sxracronanos 1793
Resuftados extraordinanes negatvos 51.524
Beneficos anles de impuesios 37313
Impueslo sobre sociedades 11.080
Resutiado ejercicio {Beneficio) 26.233

La Sociedad ha elegido como fegha de transicion al Nuevo Plan General de Contabilidad el 1 de de enero de
2008.

A continuacién, y de acuerdo con la normativa vigente, se presenta la conciliacion entre el Palrimonio neto al
1 de enerc de 2008 elaborado conforme al PGC{90) y el Patrimonio neto a esa misma fecha elaborado de
acuerdo con las nuevas normas contables establecidas en el R.D. 1514/2007:;

Bruto | Efecto fiscal |  Neto
Miles de euros
Patrimonio neto al 1 de enero de 2008 seglin PGC(90) () 557.513 - 557.513
Impactos por transicion al Nuevo Plan General de
Contabilidad-
Eliminacion de gastos de primer estableciiniento (2.684) 803 (1.879)
Subvenciones de capital 7.259 (2.178) 5.081
Registro de derivados financieros (18.413) 5.524 {12.889)
Registro equity swap sobre acciones propias 14.429 (4.329) 10.100
Patrimonio neto al 1 de enero de 2008 segiin NPGC 558.104 {178) 557.926

(a) Oblenido de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2007, preparadas de acuerde con principios y
normas de contabilidad aplicables en dicha fecha.



La nueva normativa contable supone, con respecto a la que se encontraba vigente al 31 de diciembre de 2007,
importantes cambios en las politicas contables, criterios de valoracién, forma de presentacion e informacion a
incorporar en las cuentas anuales. En concreto, las principales diferencias entre los criterios contables aplicados
en el gjercicio antenor y los actuales son las siguientes:

1. Eliminacion de los gastos de primer establecimiento: La Sociedad presentaba a 31 de diciembre de
2007 gastos de establecimiento en el activo del balance de situacion por importe de aproximadamente
2.684 miles de euros. Dichos gastos de establecimiento no cumplen los requisitos establecidos por el
Nuevo Plan General de Contabilidad para su consideracion como activos. La Sociedad ha procedido a
eliminarlos contra reservas, netos de su efecto fiscal, creando a tal efecto un activo por impuesto
diferido equivalente al 30% del citado importe.

2. Subvenciones de capital: El balance de situacion a 31 de diciembre de 2007 recogia, dentro del epigrafe
“Ingresos a distribuir en vanos ejercicios’, diversas subvenciones pendientes de imputar a resultados
cuyo importe ascendia a aproximadamente 7.258 miles de euros. Segun lo eslablecido por el Nuevo
Plan General Contable las subvenciones, donaciones y legados pasaran a formar parte del patimonio
neto, una vez descontado el correspondienle impueslo diferido equivalente al 30% del citado importe.

3. Registro def derivado financiero para cubrr el precio de la pasta de papel: La Sociedad dispone de un
programa de coberturas scobre el precio de la pasta de papel. Se trata de un instrumento derivado,
designado para cubrir un nesgo especificamente identificade que puede tener impacto en la cuenta de
pérdidas y ganancias, como consecuencia de la vanacién del precio de la pasta, por lo que cumple los
requisitos para su registro como derivado de cobertura. La Sociedad ha procedido a registrarlo a su
valor razonable contra reservas, neto de su efecto fiscal.

4. Registro del "equity swap”: La Sociedad tenia formalizado al 31 de diciembre de 2007 un instrumento
financiero de cobertura con el objeto de paliar el efecto de las eventuales obligaciones de pago en
metdlico derivadas del “Plan de Retribucion Variable Especial Grupo Empresarial Ence, S.A. 2007-
2011", que hace que la caida de la cotizacién de sus acciones arroje un resultado negativo {o positivo, si
sube} en su cuenta de pérdidas y ganancias. Dicho derivado financiero cumple las condiciones para su
activacién segon lo establecido por el Nuevo Plan General Contable. El registro de dicho instrumento
financiero se ha realizado contra reservas, neto de su efecto fiscal.

e} Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en
el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su

comprensidn, si bien, en la medida en gue sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.

) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2008 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los criterios
aplicados en el ejercicio 2007, excepto lo mencionado en el apartado d) de esta misma nota.

g) Correccion de errores

En la elaboracidn de las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas no se ha detectado ningln emor significativo
gue haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2007.



hj Consolidacién

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad, como cabecera de grupo, estd obligada, al cumplir
delerminados requisitos, a formular separadamente cuentas anuales consolidadas, preparadas de acuerdo con
las normas internacionales de informacion financiera adoptadas por la Union Europea (NIIF-UE). De acuerdo con
el contenido de dichas cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008 el volumen total de los fondos propios
consolidadas asciende a 729.564 miles de euros, el resultado consolidado del ejercicio 2008 asciende a un
beneficio por importe de 4.742 miles de euros y el volumen total de activos y de ventas ascienden a 1.461.892
miles de euros y 675.869 miles de euros, respectivamente.

Aplicacion de resultados

Los Administradores de la Sociedad propondran a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, la
aplicacidn del resultado negativo del ejercicio 2008 por importe de 4.712 a resultados negativos para su
compensacion en ejercicios futuros.

. __Normas de valoracién

Las principales nommas de valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus cuentas anuales para el
gjercicio 2008, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad establecido en el R.D.
1514/2007, han sido las siguientes:

a) Inmovilizado intangible

Son activos no monetarios identificables, no tangibles, que surgen como consecuencia de un negocio juridico
0 han sido desarrollados por la Sociedad. S6lo se reconocen contablemente aquellos cuyo cosle puede
estimarse de manera fiable y para los que se estima probable obtener en el futuro beneficios econémicos.

Los inmovilizados intangibles se valoran inicialmente a su coste de adquisicion o produccién. Tras el
reconocimiento inicial, se valoran al coste menos la amortizacién acumulada y cualquier pérdida por deterioro
de valor. Los inmovilizados intangibles de la Sociedad tienen la consideracion de intangibles con vida atil
definida y se amortizan siguiendo el método lineal a lo largo del periodo que represente la mejor eslimacion
de su vida qtit.

Gastos de investigacion y desarmoilo

Se contabilizan, en cada ejercicio, por los costes incumidos. Dichos importes estdn especificamente
individualizados por proyectos y su coste estd daramente establecido para su distribucién en el tiempo.

Los gastos de I+D se amorlizan linealmente a lo largo de su vida 0til a razén del 20% anual.

Si existen dudas sobre el éxito l&cnico o la rentabilidad econémica del proyecto, entonces los importes
registrados en el aclivo se imputan directamenle a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. Los
Administradores de la Sociedad tienen motivos fundados para confiar en el éxito técnico y en la rentabilidad
economico-comercial de los proyeclos.

Aplicaciones inforrndticas

La Sociedad registra en esta cuenta los costes incurridos en la adquisicion y desarrolio de programas
informaticos. Los costes de mantenimiento de las aplicaciones informéticas se registran en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicic en que se incurren. La amortizacion de las aplicaciones informaticas se
realiza aplicando et método lineal durante un pericdc de 5 arios.

b} Inmovilizado material

El inmovilizado material se halla valorado a precio de adquisicién o coste de produccion, y posteriormente se
minora por la correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro, si las hubiera.
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Los costes de ampliacidn, modemizacidn ¢ mejoras que representan un aumento de la productividad,
capacidad, eficiencia o un alargamiento de la vida (il de los bienes se capitalizan como mayor coste de los
correspondientes activos.

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

Para aquellos inmovilizados que necesilan un periodo de tiempo superior a un afio para estar en condiciones
de uso, los costes capitalizados incluyen los gastos financieros que se hayan devengado antes de la puesla
en condiciones de funcionamiento del hien y que hayan sido girados por el proveedor o correspondan a
préstamos u otro lipo de financiacion ajena, especifica o genérica, directamente atribuible a la adquisicion o
fabricacidn del mismo.

Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio inmovilizado se reflejan al coste acumulado que resulta
de anadir a los costes extemnos los costes internos, determinados en funcién de los consumos propios de
materiales de almacen, y los costes de fabricacion, determinados segln tasas horarias de absorcion similares
a las usadas para la valoracion de las existencias.

La Sociedad amortiza su inmovilizado material siguiendo el mélodo lineal, distribuyendo el coste de los
activos entre los afios de vida (il estimada, de acuerdo con el siguiente detalle:

Afios de Vida
Util Estimada
Construcciones 11-30
Instalaciones técnicas y maquinaria 11-16
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 11
Otro inmnovilizado material 11

Los Administradores de la Sociedad consideran que el valor contable de los activos no supera el valor
recuperable de los mismos, calculando éste con base a lo explicado en el apartado siguiente referido a Delerforo
de valor de activos intangibles y maternales.

El beneficio o pérdida resultante de la enajenacién o el retiro de un activo se calcula como la diferencia entre el
beneficio de la venta y el importe en libros del activo, y se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Deterioro de valor de los inmovilizados intangibles y maleriales

Siempre que existan indicios de pérdida de valor, la Sociedad procede a estimar mediante el denominado “Test
de deterioro” la posible existencia de pérdidas de valor que reduzcan el valor recuperable de dichos aclivos a un
importe inferior al de su valer en libros. El importe recuperable se determina como el mayor importe entre el valor
razonable menos los costes de venta y e valor en uso.

El procedimiento implantado por los Administradores de la Sociedad para la realizacidén de dicho test es el
siguiente:

Los valores recuperables se calculan para cada unidad generadora de efective se efectian considerando como
tales sus fabricas de Pontevedra y Huelva,

La Sociedad prepara anualmenle para cada unidad generadora de efectivo su plan de negocio por mercados y
aclividades, abarcando generalmente un espacio temporal de tres ejercicios. Los principales componentes de
dicho plan son:
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- Proyecciones de resultados
- Proyecciones de inversiones y capital circulante
Otras variables que influyen en el calculo del valor recuperable son:

- Tipo de descuento a aplicar, entendiendo éste como la media ponderada del coste de capital, siendo las
principales variables que influyen en su célculo, el coste de los pasivos v los riesgos especificos de los
activos.

- Tasa de crecimiento de los flujos de caja empleada para extrapolar las proyecciones de flujos de efectivo
mas alla del periodo cubierto por los presupuestos o previsiones.

Las proyecciones son preparadas sobre la base de la experiencia pasada y en funcién de las mejores
estimaciones disponibles, siendo éstas consistentes con la informacién procedente del exterior.

Los planes de negocio asi preparados son revisados y finalmente aprobados por el Consejo de Administracion.

5i se estima que el importe recuperable de un activo es inferior 2 su importe en libros, éste dltmo se reduce a su
importe recuperable reconociendo el saneamiento comespondiente a través de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

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

Como resullado del andlisis anterior, no se ha detectado ningln indicio de deterioro de valor de inmovilizado
intangible y material que haya requerido la dotacién de una provision por deterioro de los mismos.

¢} Arrendamientos

La Sociedad no tiene armendamientos de cuyas condiciones se deduzca que se transfieren al arrendatario
suslancialmente los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato, por lo que lodos
sus arrendamientos se clasifican como operativos.

Los ingresos y gastos derivados de los acuerdos de amendamiento operativo se cargan a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el ejercicio en que se devengan.

Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo se tratara como un cobro
o0 pago anticipado que se imputara a resullados a lo largo del periodo del arrendamiento, a medida que se cedan
o reciban los beneficios del activo arrendado.

d) Instrumentos financieros
d.1) Activos financieros:

Los activos financieros se reconocen en el balance de situacion cuando se lleva a cabo su adquisicion y se
regisiran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de la transaccion que le
sean directamente atribuibles.

Los activos financieros que posee la Sociedad se clasifican en las siguientes categorias;

- Préstamos y parfidas a cobrar: activos financieros originados en la venta de bienes o en la preslacion de
servicios por operaciones de frafico de la empresa, o los que no teniendo un origen comercial, no son

12



instrumentos de patrimonio ni derivados y cuyos cobros son de cuantia fija o determinable y no se
negocian en un mercado activo.

- Inversiones mantenidas hasta el vencimienlo: valores representativos de deuda, con fecha de
vencimiento fijada y cobros de cuantia determinable, que se negocian en un mercado activo y sobre los
que la Sociedad manifiesta su intencion y capacidad para conservarlos en su poder hasla la fecha de su
vencimiento.

- Inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo y asociadas: se consideran empresas del Grupo
aquellas vinculadas con la Sociedad por una relacion de control. y empresas asociadas aquellas sobre
las la Sociedad ejerce una influencia significativa. Adicionalmente, dentro de la categoria de multigrupo
se incluye a aquellas sociedades sobre las que, en virtud de un acuerdo, se gjerce un control conjunto
CON UNo ¢ MAS $0Ci0S.

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

Valoracidn inicial -

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

Valoracion posterior -

Los préstamos, partidas a cobrar e inversiones mantenidas hasla el vencimiento se valoran por su coste
amortizado.

Los activos financieros disponibles para la venta se valoran a su valor razonable, registrandose en el patrimonio
nelo el resultado de las variaciones en dicho valor razonable, hasta que el activo se enajene ¢ haya suffido un
deterioro de valor (de caracter estable o pemmanente), momento en el cual dichos resultados acumulados
reconocidos previamente en el patimonio neto pasan a registrarse en la cuenta de pérdidas y ganancias. En
este sentido, se considera que existe deterioro {caracter permanente) si se ha producido una caida de mas del
40% del valor de cotizacién del activo, durante un periodo de un afio y medio, sin que se haya recuperado el
valor.

Las inversiones en empresas del Grupo y asociadas se valoran por su cosle, minorado, en su caso, por el
importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. Dichas correcciones se calculan como la
diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable, enlendido éste como el mayor importe entre su valor
razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion.
Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se toma en consideracion el patrimonio neto de la entidad
participada, corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracion (incluyendo el fondo de
comercio, si lo hubiera).

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un lest de deterioro para los activos financieros que no estan
registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia objetiva de deterioro si el valor recuperable del
activo financiero es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el registro de este deterioro se registra en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

En particular, y respecto a las correcciones valorativas relativas a los deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar, el criterio utilizado por la Sociedad para calcular las correspondientes correcciones valorativas, se basa
en la consideracion del nesgo que presentan las posibles insolvencias con respecto a su cobro.

La Sociedad da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los flujos de
efectivo del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y beneficios
inherenles a su propiedad.
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Por el contrario, la Sociedad no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero por un importe
igual a la contraprestacion recibida, en las cesiones de activos financieros en las que se retenga sustancialmente
los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

d.2) Pasivos financieros:

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

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

La Sociedad da de baja los pasivos financieros cuando se exlinguen las obligaciones que los han generado.

d.3) Instrumentos financieros de cobertura y denvados:

Las actividades de la Sociedad la exponen fundamentalmente a riesgos financieros y de mercado de las
vanaciones de los tipos de cambio dolar/euro que afectan principalmente a sus venlas al cotizar el precio de la
pasta de papel en el mercado inlernacional en doélares, asi como de las propias variaciones de dichos precios de
cotizacion de la pasta de papel en el mercado. Asimismo, ta Sociedad estd expuesta al impacto en sus pasivos
financieros de las variaciones de lipo de inlerés. Para cubrir estas exposiciones la Sociedad utiliza instrumentos
derivados de cobertura de flujos de efectivo. El uso de estos instrumentos de cobertura se rige por las politicas
de la Sociedad aprobadas por los Administradores, que publican por escrite principios sobre el uso de los
derivados financieros.

Para wvalorar los instrumentos de cobertura de flujos de efectivo (derivados no negociables en mercados
organizados) la Sociedad utiliza metodologias de descuento de flujos esperados, asi como formulas de Black
Scholes y variantes para el cilculo de derivados formados con opciones.

Entre los criterios seguidos para clasificar los futuros e instrumentos similares como coberturas se incluyen los
siguientes:

— Se espera que la operacidn de cobertura sea altamente eficaz al conseguir la compensacion de los
cambios en el valor razonable o los flujos de efectivo atribuibles al riesgo cubierto.

- La eficacia de la cobertura puede medirse de forma fiable,

— Existe documentacién formal de las relaciones de cobertura en el momento de iniciar la operacion
objeto de la cobertura.

— En el caso de las coberturas de flujos de efectivo, la operacion objeto de cobertura debe ser altamente
probable.

Los cambios en el valor razonable de un instrumento de coberiura que cumple los criterios para ser calificado
como ccbertura de flujos de efectivo altamente eficaz, se reconocen directamente en la reserva para coberturas
dentro del patimonio neto. La parte que se determina como ineficaz se reconoce de inmediato en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Para medir la eficiencia de la cobertura se utiliza, por una parte, el “Test Retrospectivo” y el “Test Prospectivo.

Para medir la ineficiencia de la cobertura se utiliza el método del derivado hipotético.
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Para las coberturas de flujos de efectivo, los beneficios o pérdidas reconocidos inicialmente en las cuentas de
patrimonio neto se transfieren de la reserva para coberturas al resuitado del mismo periodo o periodos durante
los cuales el compromiso firme o la operacion prevista que estan siendo objeto de la cobertura afectan a la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando la cobertura deja de ser altamente eficaz, se intemumpe definilivamente la contabilizacién de la
cobertura. En este caso, el beneficio o pérdida acumulada correspondiente al instrumento de coberlura que ha
sido registrado directamente en las cuentas de patimonio neto se manliene denlro del patrimonio neto hasta que
se produzea el compromiso ¢ la operacion prevista.

Cuando ne se espera que se produzca el compromiso o la operacion prevista, cualquier beneficio o pérdida neto
acumulado previamente regisirado en et patrimonio nete se lleva a la cuenta de pérdidas y ganancias. Durante el
ejercicio 2008 la Sociedad ha registrado gastos financieros derivados de esta operacion por importe de 14.550
miles de eurcs incluidos dentro del epigrafe “Pérdida por operaciones de coberlura” en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad mantiene un instrumento financiero derivado, representado per un equity
swap sobre un total de 5.100 miles de titulos ordinarios de la misma. Dicho instrumento fue conlratado con el
objeto de paliar el efecto de las eventuales obligaciones de pago en melalice derivadas del “Plan de Retribucién
Variable Especial Grupe Empresarial Ence, S.A. 2007-2011". €l reconocimiento de las variaciones del valor
razonable de este instrumento financiero se realiza en la cuenta de pérdidas y ganancias a medida en que se
producen. Durante el ejercicio 2008 la Seciedad ha reconocido pérdidas en este instrumento financiero derivado
los instrumentos de cobertura por importe de 25.473 miles de euros registrados en el epigrafe de “Variacién del
valor razonable en instrumentos financieros” en la cuenta de pérdidas y ganancias.

e} Existencias

Las existencias se valoran a su precic de adquisicién, coste de produccién o valor neto realizable, el menor. Los
descuentos comerciales, las rebajas obtenidas, otras partidas similares y los intereses incorporados al nominal
de los débitos se deducen en la determinacién del precio de adquisicion.

En la asignacion de valor a sus inventarios la Sociedad utiliza el método del coste medio ponderado, gue incluye
el coste de los materiales incorporades, la mano de obra y los gastos directos e indirectos de fabricacién.

El valor nelo realizable representa la estimacién del precio de venta menos todos los costes estimados para
terminar su fabricacién y los costes que serdn incurridos en Jos procesos de comercializacion, venta y
distribucién.

La Sociedad efectda las oportunas correcciones valorativas, reconociéndolas come un gasto en la cuenta de
pérdidas y ganancias cuando el valor neto realizable de las existencias es inferior a su precio de adquisicién (o a
su coste de produccion).

f) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional utilizada por la Sociedad es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas
distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran segin los tipos de cambio
vigentes en las fechas de las operaciones.

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se convierten
aplicando el tipe de cambic en la fecha del balance de situacion. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto
se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en gue se producen. La Sociedad
mantiene come politica contratar seguros de cambic para las operaciones de ventas y compras realizadas en
moneda extranjera. Al cierre del ejercicio la Sociedad presenta una posicidn en moneda extranjera cubierla por
seguros de cambio que cubren las fluctuaciones de la meneda extranjera.
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g) Impuesto sobre beneficios

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

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

E! gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la canesiacion de los activos y
pasivos por impueslo diferido. Estos incluyen las diferencias lemporarias, que se idendifican como aquellos
impoftes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los impeo#tes en libros de los
activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacion y los
créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia
termporana o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

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

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

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

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

La sociedad {ributa en régimen de Consolidacion Fiscal.
h) Ingresos y gastos

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

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

Los intereses recibidos de aclivos financieros se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo, y los
dividendos cuando se declara el derecho del accionista a recibirlos. En cualquier caso, los intereses y dividendos
de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se reconocen como ingresos
en la cuenta de pérdidas y ganancias.



i} Provisiones y contingencias

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

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

J) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad esld obligada al pago de indemnizaciones a aquellos
empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por lanlo, las
indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacién razonable se registran como gasto en el ejercicio en
el que se adopta la decisién del despido.

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2008 se han producido bajas del personal de la Sociedad
que han supuesto el abono de indemnizaciones por importe de 6.264 miles de euros, las cuales estaban
registradas en el epigrafe “Provisiones a corto plazo” al 31 de diciembre de 2007. La Sociedad ha revertido un
exceso de provision por este concepto por importe de 3.243 miles de euros, qué ha sido registrado en la cuenta
de pérdidas y ganancias adjunta dentro del epigrafe “Excesos de provisiones”.

A 31 de diciembre de 2008, los Administradores de la Sociedad no tienen previstos despidos que requieran el
registro de provisiones adicionales a las registradas en las cuentas anuales del gjercicio 2008.

k) Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

Se consideran activos de naluraleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad de la Sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la proleccion y
mejora del medioambiente, incluyendo la reduccion o eliminacion de la contaminacion futura.

Gastos de naturaleza medioambiental

Tienen la naturaleza de gastos medioambientales los importes devengados para la geslion de los efectos
medioambientales derivados de las actividades que realiza la Sociedad, asi como los derivados de los
compromisos medioambientales existentes. Entre ellos, figuran los gaslos ocasionados por la prevencion de
la contaminacion relacionada con las actividades operativas actuales, el tratamiento de residuos y vertidos, la
descontaminacién, la restauracion, la gestion medioambiental ¢ la auditoria medioambiental (véase Nota 17).

Activos de naturaleza medioambiental

Los elementos incorporados al patrimonio de la Sociedad con el objeto de ser utilizados de forma duradera en
su actividad, y cuya finalidad principal sea la minimizacién del impacto mediocambiental y la proteccién y
mejora del medio ambiente, incluyendo la reduccion o eliminacién de la contaminacion futura derivada de las
actividades de la Sociedad, se contabilizan en ei epigrafe “Inmovilizaciones matenales” del balance de
situacion.

A estos efectos, el registro de los activos, la determinacion del precio de adquisicién o coste de produccion y
los criterios de amortizacion y correcciones valorativas a efectuar, se registrardn teniendo en cuenta las
normas de valoracion descrilas en los apartados a) y b) de esta misma Nota.
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{) Compromisos por pensiones

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

1. Personal activo

Compromiso que acoge al personal que permanece en activo al 31 de diciembre de 2008 y no ha
alcanzado la condicién de beneficiario, estando acogido a la actual legislacion sobre fondos de pensiones
y es de aportacion definida. Este plan de pensiones se encuentra inlegrado en el fondo de Pensiones
SERVIRENTA F.P. .

2. Personal pasivo

En diciembre de 1997 la Sociedad procedié a contratar con una compafia de seguros un Seguro de
Prima Unica que garantizase las contingencias cubiertas por este fondo. Consecuentemente, a 31 de
diciembre de 2008 no existe pasivo real ni contingente por este concepto.

Los pagos realizados por la compafiia de seguros tienen la consideracién de gasto fiscalmente deducible
en el momento de efectuarse los mismos, dando lugar al correspondiente ajuste negativo en la base
imponible y por lo tanto a la recuperacién del impuesto anticipado registrado en su dia (véase Nota 14).

m) Pagos basados en acciones
Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 no existe ningdn plan de opciones sobre acciones,

La Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante aprobd el 30 de marzo de 2007 un “Plan de
Retribucion Varable Especial del equipo directivo para los ejercicios 2007—2011.” Dicho Plan viene referido a
personas que desarrollan funciones de alta direccién bajo dependencia directa del Consejo de Administracion o
del Consejera Delegado de la Sociedad Dominante y pretende reforzar el compromiso de los altos directivos del
Grupo en el cumplimiento de tos objetivos marcados en el Plan Estratégico 2007-2011, mediante la incentivacién
de la actuacion individual y colectiva de dichos directivos.

El Plan contempla en una retribucion vanable a largo plazo que se devenga durante cinco afios, sujeto a la
revalorizacion de la accién de la Sociedad Dominante, $.A. por encima de 8,4 euros, a la permanencia en el
Grupo y a la consecucién de determinados objetivos, tanto relacionados con el Plan Estratégico como vinculados
con los objetivos individuales que se fijen anualmente a cada directivo.

El cobro del mismo es en metalico al final de los cinco afios; se frata por tanto de pagos en acciongs liquidados
en efectivo, por los que se reconoce un pasivo equivalente a la parte de los servicios recibidos a su valor
razonable actual determinado en la fecha de cada balance de situacién consolidado

El valor razonable del Plan de Retribucion Variable Especial ha sido determinado mediante el método de Black —
Scholes, método de general aceptacion entre los analistas financieros para la valoracion de opciones financieras.

Siguiendo la valoracién mencionada, en funcién de la estimacién de la evolucion del precio de la accién
actualizado hasta el vencimiento de dicho Plan, el gasto devengado por este concepto en el gjercicio 2008 ha
sido nufo. Asimismo, y dado que el precio de cotizacion de la accidn al cierre del gjercicio 2008 era de 2,51
euros, el valor intrinseco para los derechos de la contraparte era cero.

El 25 de octubre de 2007, la Sociedad Dominante contraté un “equity swap” con Caja Madnd, como requisito
acordado en el clausulado del Plan de Retribucion Variable Especial firmado en esa misma fecha {vease Nota
apartado 0 de esla misma nota). Consecuentemente, la vida de este instrumento es la misma que la de dicho
Plan, estando estipulado su vencimiento el 30 de junio de 2012. El mencionado “equity swap™ se contratd sobre
un tolal de 5.100.000 titulos de la Sociedad Dominante a un precio base de 4,40 euros por accion. El lipo de
interés de referencia de este instrumento es el Euribor a 12 meses mas un spread adicional del 0,05%, liquidable
anualmente. No existe un pacto de recompra de acciones, haciéndose mencidn expresa a que dichas acciones
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nunca volveran a la Sociedad Dominte, y que en el caso de que al finalizar el periodo de 5 afios existiesen
acciones remanentes, éstas serian colocadas directamente en el mercado por Caja Madrid, evitando asi
cualguier consideracion de las mencionadas acciones como autocartera.

Con fecha 18 de junio de 2008 se procedié a la novacion del mencionado “equity swap” mediante la resolucion
del contrato inicial a la vez que se suscribia un nuevo conlrato en funcion de la cotizacion de la accién de la
Sociedad Dominante a dicha fecha.

Este instrumento derivado se registré en el momento de su reconocimiento inicial a su valor razonable en dicha
fecha con contrapartida el patrimonio neto consolidado. Puesto que dicho instrumento financiero no cumple los
criterios para la contabilizacién de coberturas, las variaciones del valor razonable de este instrumento tras el
reconocimiento inicial deben reconocerse en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada a medida que se
producen (véase nota 3.3.e)

Para la determinacién del valor razonable del “equity swap”, se ha calculado la diferencia entre los flujos
actualizados del componente de la accion {valor actual de los dividendos mas el precio final de la accién y menos
4,40 euros) y los flujos actualizados procedentes del devengo de intereses.

n} Subvenciones
Para la contabilizacion de las subvenciones recibidas la Sociedad sigue los cnterios siguientes:

a) Subvenciones de capital no reintegrables: Se valoran por el valor razonable del importe o el bien
concedido, en funcién de si son de caracter monetario o no, y se reconocen inicialmente como ingresos
directamente imputados al patrimonio neto, imputdndose a resullados en proporcion a la dotacién a la
amortizacion efectuada en el periodo para los elementos subvencionados o, en su caso, cuando se
produzca su enajenacién o correccion valorativa por deterioro, con excepcion de las recibidas de socios
o propietarios que se registran directamente en los fondos propios y no constituyen ingreso alguno.

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

¢} Subvenciones de explotacion: Se abonan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que se
conceden, excepto si se destinen a financiar déficit de explotacion de ejercicios futuros, en cuyo caso se
impularan en dichos ejercicios. Si se conceden para financiar gastos especificos, la imputacion se
realizara a medida que se devenguen los gastos financiados.

0) Derechos de emision de gases de efecto invernadero

Los derechos de emision de gases de efecto invemnadero se registran al comienzo de cada afio natural vy,
dado que han sido recibidos gratuitamente en virtud del Plan Nacional de Asignacién espariol, se registran a
su valor de mercado en el momento de la asignacion, con contrapartida en ingresos diferidos. Los derechos
de emision consumidos se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, reconociendo como ingreso la parte
proporcional de los ingresos diferidos.

Con posterioridad a su registro como activo, los derechos de emision pendientes de consumo y no vendidos
al cierre del ejercicio se valoran & inferior valor de mercado que corresponda a dicha fecha, dotando las
provisiornes Necesarias.

Los gastos relativos a la emisién de gases de efecto invernadero figuran en el epigrafe “Otros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada abonandose en el epigrafe “Provisiones a
largo plazo” del balance de situacion.

Las subvenciones de caracter no reintegrable asociadas a los derechos de emision adquiridos a titulo gratuito
se imputan a ingresos confonme se imputan los gastos derivados de las emisiones de gases relacionadas con
los derechos de emisién subvencionados.
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En este sentido, en el ejercicio 2008, la Sociedad ha vendido la totalidad de los derechos de emision
asignados a dicho gjercicio. Consecuentemente y por el importe de la totalidad de los derechos de emision
consumidos en el 2008, se ha procedido a dotar la correspondiente provision a largo plazo por el valor de
mercado de los mismos al 31 de diciembre de 2008. La cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2008
adjunta recoge un beneficio neto de 2.371 miles de euros, derivado de estas transacciones.

Clasificacion de los activos y pasivos entre corriente y no corriente

En el balance de situacion adjunto, los saldos se clasifican en no corrientes y corrientes. Los corrientes
comprenden aquellos saldos que la Sociedad espera vender, consumir, desembolsar o realizar en el
transcurso del ciclo nommal de explotacion (doce meses), aquellos ofros que no correspondan con ésta
clasificacién se consideran no corrientes.

Estadc de flujos de efective

En el estado de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

- Fhlujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por éstos
las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion; actividades tipicas de la Sociedad, asi como otras actividades que no pueden
ser calificadas como de inversion o de financiacion.

- Actividades de inversidn: las de adquisicién, enajenacidn o disposicion por otros medios de activos a largo
plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos de caracter financiero,

Transacciones con vinculadas

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los precios
de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la Sociedad
consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de
consideracion en el futuro.

Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos. Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el
patrimonio neto por €l importe recibido, neto de los gaslos de emision.

5. Inmevilizade intangible

El movimiento habido durante el ejercicio 2008 en las diferentes cuentas de inmovilizado intangible y de sus
correspondientes amortizaciones acumuiadas ha sido el siguiente:
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Miles de Euros
Saldo Adiciones Saldo
inicial | (Dotaciones) | Retiros |Traspasos| final
Gastos de investigacién y desarrollo
Investigacion, coste 4.404 - - - 4.404
Desarrolle, coste 17.345 5.964 )] - 23.300
Amortizacién (7.425) (1.300) - - (8.725)
14.324 4.664 (&) - 18.979
Aplicaciones informiticas:
Coste 9.481 - - 343 9.824
Amortizacion (8.226) (464) - - (8.690)
1.255 (464) - 343 1.134
Derechos de emisién de gases:
Coste 966 3.890 {4.856) - -
Total:
Coste 32.196 9.854 (4.865) 343 37.528
Amortizacién (15.651) (1.764) - - (17.415)
TOTAL 16.545 8.090 (4.865) 343 20.113

Sobre los bienes que componen el epigrafe de inmovilizado intangible a 31 de diciembre de 2008 no existe
ninguna restriccién para el uso o compromiso de compraventa de dichos activos. No existen inmovilizados
intangibles con vida Gtil indefinida.

Adiciones y retiros del ejercicio-

Las principales adiciones del ejercicio 2008 corresponden a la capitalizacion de los gastos de desarrollo
relacionados con la ejecucion de la nueva planta de celulosa y cogeneradora de energia en Uruguay, cuyo
proyecto de instalacion se encuentra actualmenie en la fase de ejecucion. La Sociedad ha activado en relacién a
dicho proyecto £n el afo 2008 un total de 1.976 miles de euros, de los cuales 1.611 miles de euros corresponden
a gastos de personal y 365 miles de euros a gastos financieros asociados a la financiacién de esle proyecto.

Asimismo la Sociedad registréd en el ejercicio 2008 derechos de emision de gases recibidos gratuitamente de
acuerdo con el Plan Nacional de Asignacion 2008-2012, que otorgd el derecho de emision a la Sociedad de
169.124 toneladas de CO2 a un coste de 23 euros por tonelada. Posteriomnente, con fecha 3 de junio de 2006 la
Sociedad formalizd un contrato en virtud del cual vendid estos derechos a un precio de 25,4 euros por lonelada,
generando un beneficio en venta de inmovilizado por 406 miles de eurgs, incluido en el epigrafe “Deterioro y
resultado por enajenaciones de inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2008 adjunta. En
esta misma fecha, la Sociedad formalizé un contrato de compromiso de compra de derechos para todo su grupo
Consolidadode 506.202 toneladas de emision de CO: en el gjercicio 2012 para hacer frente al consumo previsto
por la Sociedad y sus filiales en dicho gjercicio.

Bienes totalmente amortizados-

Al cierre del ejercicio 2008 la Sociedad tenia elementos del inmovilizado intangible totalmente amortizados
conforme al siguiente detalle {en miles de euros);
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Valor
contable

(bruto)
Gastos de investigacion y desarrollo 2314
Aplicaciones informéaticas 7.658
Total 9.972

Inversiones fuera del territorio nacional-

Dentro de la cuenta “Gastos de investigacion y desarrollo” se encuentran regisiradas inversiones afectas al
proyecto que se esta desarrollando en Uruguay por un importe total de 17.024 miles de euros aproximadamente.

6. Inmovilizado material

El movimiento habido en las diferemes cuentas del inmovilizado materiat y de sus corespondientes

amortizaciones acumuladas durante el ejercicio 2008 ha sido el siguienie:

Miles de Euros
Retiros o
Saldoal | Adicioneso | Reduc- Saldo al
Inicio Dotaciones ciones Traspasos final
Terrenos y consfrucciones:
Terrenos 2.714 - - - 2,714
Construcciones 89.436 - (9.486) 1.456 81.406
Amortizacién acumulada (51.397) (3.022) 2.867 - {51.532)
40,753 {3.022) {6.619) 1.456 32.568
Instalaciones técnicas y maquinaria:
Coste 426.830 72 (138) 13.724 440.488
Amortizacién acumulada 320.456) | (12.097) 95 - (332.458)
106.374 {12.025) (43) 13,724 108.030
Otro inmovilizado:
Coste 13.592 999 (199%9) 128 14.520
Amortizacién acumulada (8.986) (567) 101 - (9.452)
4.606 432 (98) 128 5.068
Anticipos e inmovilizado en curso:
Coste 36.093 58.079 - {15.651) 78.521
Total:
Coste 568.665 59.130 (9.823) (343) | 617.649
Amortizacién acumulada (380.839) | (15.686) 3.063 - | (393.462)
Total 187.826 43.464 (6,760) (343) | 224.187
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Adiciones del ejercicio-

Las principales adiciones del ejercicio 2008 se han materiatizado en maquinaria e instalaciones técnicas en la
fabrica de Huelva. Las inversiones acometidas en esta planta se deben al proyeclo de optimizacion de la misma,
recogido en el Plan Estratégico de la Sociedad. El proyecto consiste en instalar una turbina contrapresion para
solucionar los actuales problemas de laminado de la planta, modificar el lecho de la caldera de biomasa
instalando una nueva turbina y ampliar de la linea de recuperacion para aumentar la produccion en 30.000 Tns.

La Sociedad ha realizado trabajos para su aclivo por un total de 4.911 miles de euros, de los cuales 2.076 miles
de euros corresponden a gastos de personal y 2.835 miles de euros corresponden a gastos financieros
necesarios para llevar a cabo los proyectos de |a caldera de biomasa y la instalacién de una nueva turbina.

Retiros del gjercicio-

Los principales retiros del ejercicio 2008 corresponden a la venta de la oficina de Madrid. Con fecha 10 de junio
de 2008 se procedit a la venta de los locales 1 y 2 de las plantas 15,16 y 17 del edificio situade en Madrid por
importe de 13.160 miles de euros, generando un beneficio en la venta de 6.555 miles de euros incluidos en el
epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.
En esa misma fecha se formalizd con la sociedad compradora un contrato de arrendamiento posterior, del que no
cabe considerar que tenga la naturaleza de amendamiento financiero, y cuya primera mensualidad se satisfizo en
el mes de diciembre de 2008.

Bienes totalmente amortizados-

Al cierre del ejercicio 2008 la Sociedad tenia elementos del inmovilizado material totalmente amortizados que
seguian en uso conforme al siguienle detalle (en miles de euros):

Valor
contable

(bruto)
Construcciones 27.700
Magquinaria 250.681
Utillaje 202
Mobiliario 1.184
Qtros 5720
Total 285.487

Concesion de dominio pudblico-

La concesién de dominio publico maritimo-terrestre sobre los terrenos en los que se asienta la fabrica de
Pontevedra le fue otorgada a la Sociedad por Orden Ministerial de 13 de junio de 1858. En el titulo concesional
no se establecia plazo de duracion, pero posteriormente la Ley de Costas de 1988, en su articulo 66, establecio
que el plazo maximo de vigencia de las concesiones de dominio plblico maritimo-terrestre seria de 30 afos. Por
su parte, la disposicion transitoria 1423 del Reglamento de Costas dispuso que quien fuera titular de una
concesion otorgada con anterioridad a la entrada en vigor de la Ley de Costas {como es el caso), cualquiera que
fuese el plazo que figure en el titulo del otorgamiento, “se entenderdn oforgadas por ef pfazo maximo de treinta
afios, a coptar desde la entrada en vigor de Is ey de Costas” {la Ley entré en vigor el dia 29 de julio de 1988,
por lo que venceria el 29 de julio de 2018). El valor neto en Jibros de todos los activos afectos a estos terrenos a
31 de diciembre de 2008 es de 97.065 miles de euros.

La Asociacidn *Salvemos Pontevedra” interpuso recurso contencioso-administrativo contra el Ministerio de
Fomento solicifando que se declare la caducidad de la concesion de la Sociedad sobre las instalaciones de {a
factoria de Pontevedra, recurso que se encuentra actualmente en tramitacién. Por similar motivo, Dfia. Leonor
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Martinez Prieto interpuso en su dia recurso contencioso-administrativo, que fue inadmitido mediante sentencia de
fecha 15 de octubre de 2008, sentencia que se encuentra actualmente recurrida en apelacion.

Por lanto, a fecha de hoy la Sociedad ocupa los terrenos de la fabrica de Pontevedra al amparo del pertinente
titulo concesional, y continda desplegando su actividad alli con normalidad.

Los Administradores de la Sociedad consideran que mientras no exista un pronunciamiento judicial en firme, que
fuera contrario a la voluntad de la Sociedad de continuar su actividad en dichas instalaciones, no se adoptaran
decisiones que modifiquen la situacién actual.

Politica de seguros-

La politica de la Sociedad es formalizar polizas de seguro para cuber los posibles riesgos a que estan sujetos los
diversos elementos de su inmovilizado material. Los Administradores de la Sociedad estiman que la cobertura de

estos riesgos al 31 de diciembre de 2008 es suficiente.

Arrendamientos

Al cierre del gjercicio 2008 la Sociedad tiene contratadas con arrendadores las siguientes cuotas de
arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de
gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente
(en miles de euros):

Cuotas minimas Miles de

Euros
Menos de un aiflo 710
Entre uno y cinco aflos 2.840
Mas de cinco afios 3.550
Total 7.100

El importe de las cuotas de arrendamiento operative reconocidas respectivamente como gasto e ingreso en el
ejercicio 2008 es el siguiente (en miles de euros):

2008
Pagos minimos por arrendamiento 175
Cuotas contingentes pagadas 47
Total 222

En su posicion de arrendatario, el contrato de arrendamiento operativo mas significativo que tiene la Sociedad al
cierre del gjercicio 2008 es el formalizade en junio de 2008 de alquiler de 3 plantas para oficinas en Avenida de
Burgos, n° 8, por una duracién de 10 afios y con un coste anual de 564 miles de euros.
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Inversiones financieras

8.1. Inversiones financieras a largo plazo

El saldo de las cuentas del epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo” al cierre del ejercicio 2008 es el
siguiente {&n miles de euros):

Clases Instrumentos Créditos,
Categorias de derivados y
patrimonio ofros Total
Inversiones mantenidas hasta el vencimiento - 118 118
Préstamos y partidas a cobrar - 820 820
Activos financieres disponibles para la venta 31 - 31
Total 31 938 969

8.2. Inversiones financieras a corto plazo:

El saldo de las cuentas del epigrafe “Inversiones financieras a corlo plazo® al cierre del ejercicio 2008 es el
siguiente {en miles de euros);

Créditos,
derivados y
olros
Inversiones mantenidas hasta el vencimiento 64
Préstamos y partidas a cobrar 40
Derivados (Nota 9) 4.94%
Total 5.053

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

El movimiento habido en esta cuenta del balance de siluacién en el gjercicio 2008, ha sido el siguiente (en
€uros):

Saldo Saldo final al
inicial al Adiciones | Salidas, bajas final
inicio {Dotaciones) | o reversiones

Participaciones en empresas del Grupo 306.027 31.059 {14.815) 322271
Participaciones en empresas asociadas 169 90 - 239
Total coste 306.196 31.149 (14.815) 322.530
Participaciones ¢n empresas del Grupo (32.447) (1.197) 18.683 (34.961)

Participaciones en empresas asociadas (75) - - 75
Total deterioro (52,522 (1.197) 18.683 {35.036
Total neto 253.674 29.952 3.868 287.494

Las principales adiciones del ejercicio 2008 corresponden a ampliaciones de capital llevadas a cabo en las
sociedades uruguayas Eulores, S.A. y Zona Franca de Punta Pereira, S.A. por importes de 18.607 miles de
euros ¥ 11.600 miles de euros, respectivamente, mediante la capitalizacién de créditos concedidos a estas
sociedades.
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Asimismo, durante el ejercicio 2008 la Sociedad participada uruguaya Celulosas M’Bopicud, S.A. realizdé una
ampliacidn de capital por importe de 852 miles de euros y posteriormente una reduccién de capital social para
compensar pérdidas, por importe de 9.931 miles de euros, y restituir asi su equilibrio patrimonial.
Consecuentemente, se procedié a cancelar el coste de la participacion aplicando la provisién por deterioro por
importe de 9.183 miles de euros para registrar la participaciéon a su mero valor.

Igualmente, con fecha 15 de abril de 2008 la Sociedad, como accignista tnico de Electricidad de Navia Asturias,
S.L., acordd una reduccion de capital de 4.884 miles de euros, disminuyendo el coste de la participacién por igual
importe.

Las dotaciones por deterioros de las participaciones efectuadas en el ejercicio 2008 se corresponden a las
sociedades Zona Franca de Punta Pereira, S.A. y Celulosas M'Bopicua, S.A., por importes de 1.187 miles de
euros ¥ 10 miles de euros, respectivamente. Adicionalmente, producto de la valoracion del deterioro de las
participaciones, la Sociedad ha registrado una reversion de la provision por deterioro en la sociedad uruguaya
Eufores, S.A. por un importe de 9.500 miles de euros, incluidos en ef epigrafe de "Deterioro y resullado por
enajenaciones de instrumentos financieros” de la cuenla de pérdidas y ganancias adjunta.

La informacidén mas significaliva relacionada con las empresas del Grupo y asociadas al cierre del ejercicio 2008
es la siguiente:

Miles de Euros
Beneficio Valor neto
Domicilio Porcentaje de (Pérdida) Total contable
Denominacidn social social Actividad | participacién | Capital | Reservas [del gjercicio | pairimonio | registrado

Sitvasur Agreforestal, 5.A. Huelva Forestal 100% 39.666 14.382 1.509 55.557 40.761
Norte Forestal, 5.A. Pontevedra | Forestal 100% 2.464 21.996 2.527 26.987 7974
Electricidad de Navia Asturias, S.L. Asturias Euergia 100% 3 3.642 - 3.645 3
Eufores, 8.A.(8) Uruguay | Forestal 100% 186.536 (9.189) 5.128 182.475 178.549
Celulosa Energia. S.L. Huelva Energia 100% 3.756 5.828 11.205 20.789 3.756
Celulosas de Asturias, S.A. Asturias | Celulosa 100% 37.863 51.921 9.964 99.748 41.680
Celulosas de M’ Bopicua, 5. A. (a} Uroguay | Celulosa 100% 95.449 4.286 {6.544) 93 91
Celulosa Energia Punta Pereira, S.A. (a) Uruguay | Celulosa 100% 4318 (59) 612 4.871 4.026
Zona Franca de Puuta Pereira, S.A. (a) Uruguay | Celulosa 100%% 10.426 195 {266) 10355 10.426
Otros - - 225
Total 287.494

(a) Contravalor en euros de los estados financieros expresados en moneda local leniendo en cuenta el tipo de cambio al 31

de diciembre de 2008,

Ninguna de las sociedades filiales cotiza en mercados organizados de valores.

Las compariias auditoras de las sociedades participadas directamente por la Sociedad en el ejercicio 2008 son

las siguientes:

Denominacién social Auditor
Celulosa Energfa, S.L. Deloitie
Celulosa Energia Punta Pereira, S.A. Deloitte
Silvasur Agroforestal, S.A. Deloitte
Zona ¥ranca de Punta Pereira, S.A. Deloitte

Norte Forestal, 5 A,

Electrieidad de Navia Asturias, S.L.
Eufores, S.A.

Celulosas de Asturias, S.A,

Auren Auditores Castilla y Ledn, S.L.
Auren Auditores Castilla y Ledn, S.L.
Estudio Contador Fossati & Asociados
Auren Auditores Castilla y Ledn, S.L.
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La Sociedad formula separadamente cuentas anuales consolidadas, reflejandose su efecto en la Nota 2-h de
&sla memona.

8.4. Informacion sobre naturaleza y nivel de riesgo de los instrumentos financieros

La gestidn de los riesgos financieros de la Sociedad esta centralizada en la Direccién Financiera, la cual tiene
establecidos los mecanismos necesarios para gestionar su capital y continuar con negocios renfables a la vez
gue se maximicen el retorno de los accionistas a través del equilibrio 6ptimo de la deuda y fondos propios. La
estructura de capilal y el ralto de deuda neta sobre patrimonio son revisados semestralmente.

La estrategia de la Sociedad se centra en alcanzar una produccién de 2.300.000 toneladas de celutosa en el
gjercicio 2010. Alcanzar esta produccién, desde los niveles actuales, supone incrementar en 250.000 toneladas

la produccion en Esparia y lograr una produccidn de 1.000.000 de toneladas en la planta que la Sociedad esta
construyendo en Uruguay.

La Sociedad distingue tres tipos de riesgos financieros principales:

Riesgo de liguidez: se refiere al riesgo de la eventual incapacidad de la Sociedad para hacer frente a los pagos
ya comprometidos, y/o los compromisos derivados de nuevas inversiones.

Riesgos de mercado: dada la naturaleza de las operaciones relacionadas con 1a actividad de la Sociedad, dichos
riesgos se pueden concretar en los siguientes:

1. Riesgos del precio de la pasta: se refiere al impacto que puede registrar la cuenta de pérdidas y ganancias en
su epigrafe de ventas como consecuencia de una bajada del precio de la pasta de celulosa.

2. Riesgo de crédito: se refiere al impacto que puede tener en la cuenta de pérdidas y ganancias el fallido de las
cuentas por cobrar.

3. Riesgo de tipo de cambio: se refiere al impacto que pueden tener en la cuenta de pérdidas y ganancias las
vanaciones en el tipo de cambio.

Riesgos de tipo de inlerés: como consecuencia de la variacién en el mercado interbancario de los indices de
referencia a los que estan referenciados los préstamos y polizas de crédilo formalizados por la Sociedad con
diferentes entidades financieras.

A continuacion se mencionan los sistemas de control establecidos para miligar estos tiesgos:
Riesgo de liquidez-
La Sociedad determina sus necesidades de tesoreria utilizando dos herramientas basicas:

1. Presupuesto de tesoreria con horizonte de 12 meses con detalle mensual y actualizacion también mensual,
elaborado a partir de los presupuestos de tesoreria de cada Area de negocio.

2. Presupuesto de tesoreria con horizonte 30 dias con detalle diario y actualizacion diana, elaborado a partir de
los compromisos de pago incorporados a su Sistema de Informacion Financiera.

Con estas herramientas se identifican las necesidades de tesoreria en importe y liempo, y se planifican las
nuevas necesidades de financiacion.

Adicionalmente, la Sociedad dispone de pdlizas de crédito de amplio limite para cubrir necesidades imprevistas
con caracter inmedialo o bien para utilizarlas a modo de financiacién puente durante la negociacion de otro
instrumento de endeudamiento financiero mas acorde.
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La Sociedad mantiene una politica de liquidez consistente en la contratacién de facilidades crediticias
comprometidas e inversiones financieras temporales por importe suficiente para soportar las necesidades
previstas por un periodo que eslé en funcidn de la situacion y expectativas de los mercados de deuda y de
capitales.

El importe de lineas de crédite ¥ préstamos no dispuestos al 31 de diciembre de 2008 asciende a 193.971 miles
de euros.

Por altimo y para la gestion del riesgo de liquidez, mediante el seguimiento de las acciones del Plan Estratégico
se identifican las necesidades de financiacién genéricas 2 medio y largo plazo, asi como el modo de abordar las
mismas, estableciéndose la estructura del capital, fondos propios/fondos ajenos, que se considera dptima para la
creacion del valor.

Riesgos de mercado-
Riesgo del precio de la pasta-

Las variaciones del precio de la pasta modifican los flujos de efectivo obtenidos por las ventas de pasta
celuldsica. El riesgo producido por la variacion del precio de la pasta se gestiona mediante la contralacién de
instrumentos derivados que tienen la funcién de cubrir a la Sociedad de dichos riesgos.

La Sociedad uliliza operaciones de cobertura para gestionar su exposicién a fluctuaciones en los precios. El
objetivo de la gestién del riesgo de precio es alcanzar un objetivo de ventas con una volatilidad reducida en la
cuenta de pérdidas y ganancias. Los instrumentos derivados contratados se asignan a unes flujos de venta
delerminados.

Dependiendo de las estimaciones de la Sociedad y de los objetivos, se realizan operaciones de cobertura
mediante la contratacidn de derivados que mitiguen estos riesgos. En la Nota 9 se desglosan los contratos de
cobertura del precio de |a pasta {importes, vencimientos, valor de mercado, etc.). en vigor al 31 de diciembre de
2008

Como regta general, el periodo maximo de cobertura es de 3 afios y el importe cubierto oscila entre el 10-15%
dada la poca liquidez de este mercado en el que no hay contrapartidas que cubran un importe mayor.

Riesgo de crédifo-

La Sociedad no tiene riesgo de crédito significativo ya que el cobre a sus clientes esta garantizado entre un 75%
y un 90% mediante la contratacién de un seguro de crédito. Los Administradores de la Sociedad estiman que la
cobertura de estos riesgos & 31 de diciembre de 2008 es suficiente.

Riesgo de tipo de cambio-

Aun cuando las ventas mayoritarias de la Sociedad se realizan en el mercado europeo. los ingresos
provenientes de las ventas de celulosa se ven afectados por el tipo de cambio USD/Euro al estar denominado el
precio de venta de referencia de la celulosa en el mercado internacional en USD por tonelada.

Riesgo de tipo de interés-

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos que devengan
un tipo de interés fijo asi come los flujos futuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo de interés
variable. El riesgo producido por la variacién del precio del dinero se gesliona mediante la contratacion de
instrumentos derivados que tienen la funcién de cubrir a Ja Sociedad de dichos riesgos.

La Sociedad utiliza operaciones de cobertura para gestionar su exposicidén a fluctuaciones en los tipos de
interés. El objetivo de la gestidn del riesgo de tipos de interés es alcanzar un equilibrio en la estructura de la
deuda que permita minimizar e} coste de la deuda en el hotizonte plurianual con una volatilidad reducida en la
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cuenta de pérdidas y ganancias, Los instrumentos derivados contratados se asignan a una financiacién
determinada, ajustando el derivado a la estructura lemporal y de importe de la financiacién.

Dependiendo de las estimaciones de la Sociedad y de los objetivos de la estructura de la deuda, se realizan
operaciones de cobertura mediante la contratacion de derivados que mitiguen estos nesgos.

. __Instrumentos financieros derivados

Cobertura del precio de la pasta

Para cubrir los riesgos a que esta expuesto el Grupo como consecuencia de las fluctuaciones del precio de la
pasta BHKP que afectan significalivamente al importe de sus ventas, la Sociedad Dominante conltratd swaps del
precio de la pasta BHKP a dos y tres afios tomo cobertura de sus ventas futuras.

La situacién de las operaciones de cobertura (swaps) al 31 de diciembre de 2008 y de 2007 se detalla a
continuacion:

31 de diciembre de 2008

Precio medio
3 Year BHKP PIX Contract: Moneda | Toneladas Délar/Tonelada

Afio 2009 usD 102.000 601,1

31 de diciembre de 2007

Precio medio
3 Year BHKP PIX Contract: Moneda | Toneladas Délar/Tonelada

Afio 2008 usD 114.000 601,2
Aiio 2009 UsD 102.000 601,1

Teniendo en cuenta las condiciones contractuales al 31 de diciembre de 2008, una subida de la curva det precio
de la pasta del 10% tendria un impacto negalivo de 4.406 miles de euros en el resultado del ejercicio 2009. Por
el contrario, un descenso de la curva del precio de la pasta del 10%, tendria un impacto positivo de 4.406 miles
de euros en el resuitado del gjercicio 2008.

Dichos contratos satisfacen los criterios para cobertura de flujos de tesoreria de acuerdo a lo establecido en NIC
ag,

Estos instrumentos se encuentran registrados en los balances de situacioén consolidados a su valor razonable. Al
31 de diciembre de 2008 el valor razonable de estos activos financieros ascendia a 3.729 miles de euros de
beneficio polencial y con vencimiento a corlo plazo. Al 31 de diciembre de 2007 el valor razonable de estos
pasivos financieros ascendia a 18.413 miles de euros de pérdida potencial {de los que 5.725 miles de euros
tenian vencimiento a largo plazo y 12.688 miles de euros tenian vencimiento a corto plazo).

Los cambios en el valor razonable de estos inslrumentos se registran directamente dentro del patrimonio neto en
la cuenta "Ajustes en patrimonio por valoracién”. El impuesto diferido generado por el reconacimiento de estos
instrumentos ha ascendido a 1.119 miles de euros al 31 de diciembre de 2008 y 5.725 miles de euros al 31 de
diciembre de 2007 {pasivo por impuesto diferido). Eslos impuestos diferidos se han registrado igualmente con
cargo o abono a cuentas del patrimonio neto (véase Nota 14).

En la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2008 adjunta se incluye el epigrafe “Pérdida por
operaciones de cobertura® por un imporle de 14.550 de miles de euros {pérdida de 8.336 miles de euros en el
ejercicio 2007) correspondientes a las coberturas liquidadas durante el ejercicio.
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Coberturas de lipos de carmnbio

Para cubrir los riesgos a los que estaba expuesto el Grupo como consecuencia de las fluctuaciones de paridad
Dolar/Euro que afectan significativamente al importe de sus ventas, la Sociedad Dominante procedio en afios
anteriores a la venta a plazo de délares USA en operaciones forward como cobertura de sus ingresos por venta
futuros. Durante el afio 2007 vencieron todas las opciones put de ddlares USA que el Grupo tenia contraladas y
que representaron un beneficio de 67.748 miles de euros.

Coberturas de tipos de interés

El objetivo de dichas coberturas es neutralizar, mediante la contratacion de derivados de tipo de inleres, la
fluctuacion en los flujos de efectivo a desembolsar por el pago referenciado a tipos de interés variable (Euribor)
de las financiaciones del Grupo.

Para la determinacidn del valor razonable de los derivados de fipo de interés (Swaps a lipo fijo ¥ estructuras con
opciones), el Grupo utiliza el descuento de los flujos de caja en base a los implicitos determinados por la curva
de tipos de interés del Euro segun las condiciones del mercado en la fecha de valoracidn. Para las opciones,
utiliza también la volatilidad implicita de mercade come input para la determinacion del valor razonable de la
opcion, utilizando técnicas de valoracion como Black & Scholes y sus vaniantes aplicadas a subyacentes de tipos
de interés.

Los derivados sobre tipos de interés contratados por el Grupo y vigentes al 31 de diciembre de 2008 y sus
valores razonables a dicha fecha son los siguientes (en miles de euros):

Nominal | Nominal | Nominal

Instrumento | Valoracién Pic 2009 | Pte 2015 | Pte 2020

Swap con
Opcién de
cancelacién 16.383 198.170 150.000 -
16.383 198.170 150.000 -

El Grupo cubre el riesgo de tipo de inlerés de sus pasivos financieros a tipo de interés variable en euros
mediante permutas y opciones financieras de tipo de interés.

El importe que ha sido reconocido minorando el patrimonio neto a 31 de diciembre 2008, como parte efectiva de
las Relaciones de Cobertura de los derivados de tipo de interés es de 11.468 miles de euros. El Grupo tiene
designadas las relaciones de cobertura pertinentes a 31 de diciembre de 2008, y son altamente efectivas. En
dichas relaciones de cobertura, el riesgo cubierto es la fluctuacion del tipo variable Euribor de la financiacion
objeto de cobertura.

Las variaciones de valor razonable de los derivados de tipo de interés contratados por el Grupo dependen de la
varniacion de la curva de tipos de inlerés del Euribor y de los Swaps a largo plazo. El valor razonable de dichos
derivados a 31 de diciembre de 2008 es de 16.383 miles de euros. Adicionalmente se han reconocido 271 miles
de euros de beneficio por las posiciones vencidas en el efercicio 2008.

Teniendo en cuenta las condiciones contractuales al 31 de diciembre de 2008, una subida de la curva del lipo de
interés del Euribor del 10% tendria un impacto posilivo de 3.156 miles de euros en el resultado consolidado del
gjercicio 2009. Por el contrario, un descenso de la curva del tipo de interés del Euribor del 10% tendria un
impacto negativo de 3.162 miles de euros en el resultado consolidado del gjercicio 2008.

Dichos contralos salisfacen los criterios para cobertura de flujos de tesoreria de acuerdo a lo establecido en NIC
39.

El andlisis de sensibilidad muestra que los derivados de tipos de inlerés registran reducciones en su valor
razonable negativo ante movimientos de mercado al alza de lipos de interés debido a que se trata de IRS o
estructuras de opciones en los cuales el tipo de interés que paga el Grupo esta fijado o limitado al alza, y por
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tanto, el Grupo esta cubierto ante subidas de tipos de interés. Ante movimientos de tipos de interés a la baja, el
valor negativo se incrementaria.

Olras coberturas

El Grupo esta expuesto a la fluctuacion de ciertos productos energéticos, consumidos en su proceso productivo,
que pueden afectar significativamente a su coste de produccion. Consecuentemente, en el mes de octubre del
gjercicio 2008 el Grupo contraté “Comaodity Swaps” para el ejercicio 2009 relativos a la energia eléctrica, fuel-oil y
gas. La situacion de eslas operaciones de cobertura al 31 de diciembre de 2008 se detalla a continuacion:

Precio
medio en
Producto Ejercicio Moneda Unidad Cantidad Euros
Energia eléctrica | Afio 2009 Euro MWh 35 54,0
Gas Afio 2009 Euro MWh 1.485.000 28,1
Fuel-oil Afio 2009 Euro ™ 13.800 2999

Teniendo en cuenla las condiciones contractuales al 31 de diciembre de 2008, una subida de fa curva del precio
de dichos “comodities” del 10% tendria un impacto negativo de 1.236 miles de euros en el resultade consolidado
del ejercicio 2009. Por el confrario, un descenso de la curva del mencionado precio del 10%, tendria un impacto
positivo en el mismo importe en el resultado consolidado del ejercicio 2008.

Eslos inslrumentos se encuentran regislrados en el balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2008
adjunto a su valor razonable. Al 31 de diciembre de 2008 el valor razonable de estos activos financieros ascendia
a 1.221 miles de euros de beneficio potencial y con vencimiento a corlo plazo, mientras que los pasivos
financieros a corto plazo de aquellas posiciones con pérdida potencial ascendieron a 1.380 miles de euros,

Los cambios en et valor razonable de estos instrumentos se registran directamente dentro del patrimonio neto
consolidado en la cuenta "Ajustes en patrimonio por valoracion”. El impuesto diferido generado por el
reconocimiento de estos instrumentos ha ascendido a 366 miles de euros at 31 de diciembre de 2008, a su vez el
impuesto anticipado generado ha ascendido a2 414 miles de euros. Estos impuesios diferidos se han regisirado
igualmente con cargo o abono a cuentas del patrimonio neto {véase Nota 14).

Dichos contratos satisfacen los criterios para cobertura de flujos de tesoreria de acuerdo a lo establecido en NIC
39,

Los instrumentos derivados contratados por el Grupo, con excepcion del equity swap asociado al Plan de
Retribucion Variable Especial (véase Nota 13), al 31 de diciembre de 2008 y 2007 cumplian plenamente todos
los requisitos indicados anteriormente para poder ser calificados como de cobertura de acuerde con las NIIF y
por ello, las vaniaciones del valor razonable de estos instrumentos financieros derivados en los ejercicios 2008 y
2007 se han reconocido en el patrimonio neto consolidado, en la cuenta de "Ajustes en patrimonic por
valoracion”.

En virtud de lo indicado en la NIC 39. el Grupo lleva a cabo una serie de procedimientos encaminados a
identificar |a efectividad de sus seguros de cobertura, consistentes en una serie de tests de eficacia ((véase Nola
4-k).
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10. Existencias:

La composicién de las existencias de la Sociedad al 31 de diciembre de 2008 es |a siguiente:

Miles de euros
Materias primas y otros aprovisionamientos 31.863
Productos en curso y semiterminados 403
Productos terminados 20.866
Anticipos a proveedores 103
Deterioro (4.000)
Total 49.239

El movimienlo de las correcciones valorativas por deterioro en el epigrafe “Existencias™ del balance de situacion
a 31 de diciembre de 2008 adjunto ha sido el siguiente:

Euros
Saldo inicial | Aplicaciones| Reversién | Saldo final

Deterioro de existencias
Otros aprovisionanientos 7.036 (1.079) (1.957) 4,000

La politica de la Sociedad es formalizar pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetas
sus existencias, estimandose que la cobertura de estos riesgos al 31 de diciembre de 2008 era suficiente.

11. _Patrimonio neto v Fondos propios:
Al cierre del ejercicio 2008 el capital social de la sociedad asciende a 157.410 miles de euros representado por
174.900.000 acciones al portador, de 0,9 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas.

Al 31 de diciernbre de 2008 la composicion del accionarado es la siguiente:

Accionistas Porcentaje

Retos Operativos XXI, S L. 22,15%
Alcor Holding, S.A. 20,39%
Atalaya de Inversiones, S.R.L. 5.01%
Caja de Ahorros de Asturias 3,00%
Bestinver Gestion, S.A. SGIIC 5.03%
Fidalser, S.L. 5,02%
Bestinver Bolsa,F.I. 3,0%

Free Float 34,4%

Las acciones de la Sociedad estan admitidas a cotizacion en el Mercado continuo de la bolsa espafiola, gozando
todas ellas de iguales derechos politicos y economicos.

11.1 Reserva Legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andénimas, debe destinarse a la reserva legal
una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio hasta que ésta alcance, al menos, €l 20% del capital social.
La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo gue exceda del 10% del
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capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anleriormente, y mientras no supere gl 20% del
capital social, esta reserva sdlo podra deslinarse a la compensacion de pérdidas, y siempre que no existan
otras reservas disponibles suficientes para este fin. Al 31 de diciembre de 2008 esta reserva se encontraba
integramente conslituida,

11.2 Prima de emisién

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas permite expresamente la utilizacion del saldo de la
prima de emision para ampliar capital ¥ no establece restriccion alguna en cuanto a la disponibilidad del
mismo,

11.3 Dividendos

Con fecha 25 de junio de 2008 |a Junta General Qrdinaria de Accionistas de la Sociedad aprobo el reparto de
dividendos por un importe total de 29.230 miles de euros, de los cuales 25.315 se abonaron con cargo a los
resultados del efercicio 2007 y el resto con abonc a reservas voluntanias de libre disposicion. Dichos
dividendos se encuenlran totalmente abonados al cierre del ejercicio 2008.

11.4 Subvenciones

La informacion sobre las subvenciones recibidas por la Sociedad, las cuales forman parle del patrimonio neto,
asi como de los resultados imputados a la cuenta de pérdidas y ganancias procedentes de las mismas, es la
siguiente {en miles de euros):

Miles de euros
Efecto
Impositivo de
Importe Imputacion a | la Impufacion
Concedido | Saldo al inicio| Adiciones | Resultados {Nota 14} Saldo final
Foudos Europeo de Desarrollo Regional
(FEDER) 20.089 2.946 - (4.208) 1.262 -
Instituto Galege de Promocion Econdmica
{IGAPE, Xunta de Galicia) 2.910 1.67% - (326) 97 1.450
Consejeria del Medio Ambieute de la Junia
de Andalucia 308 202 - @2n 7 188
Apencia Andaluza de la Euergia (Consejeria
de Innovacion, Ciencia y Empresa de la
Junta de Andatucla) 332 232 - @27 8 213
Plan Nacional de Asignacién de emisitn de
efecto invernadero 3.891 l 3.890 (3.89D) - -
Otras 21 3) 1 19
5.081 3.890 (8.476 1.375 1.870

La adicién del ejercicio 2008 corresponde a la subvencion de cardcter no reintegrable asociada a los
derechos de emision de gases de efecto invernadero recibida en el marco del Plan Nacional de Asignacion
cuyo valor de mercado en el momento de la asignacion era de 3.850 miles de euros {(véanse Notas 4-0 ¥ 5).

Los Administradores de la Sociedad consideran que cumplen la lotalidad de las condiciones generales y
parliculares establecidas en las correspondientes resoluciones individuales de concesién de todas las
subvenciones de capital recibidas al 31 de diciembre de 2008, por lo que consideran los mismos como no
reintegrables.

12. Provisiones ¥ contingencias:

El detalle de las provisiones del balance de situacion al 31 de diciembre de 2008, asi como los principales
movimientos registrados durante el ejercicio, son los siguientes (en miles de euros):
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Miles de

Euros

Saldo micial 11.728

Dotaciones 2.694

Aplicacién (1.688)

Saldo final 12.734

El detalle del saldo al 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:
Miles de
Euros
Convenio con la Xunta de Galicia- Saneamiento

Ria de Pontevedra 5.357
Provisién canon vertidos Ria de Pontevedra 4,502
Provisién derechos de emisidn de gases 1.924
Otras contingencias 951
12.734

13. Deudas a corto y iargo plazo

13.1 Pasivos financieros a largo plazo:

El saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a largo plazo” al cierre del gjercicio 2008 es el siguiente (en miles

de euros):
Deudas con
entidades de | Derivados y
crédito otros Total
Débitos y partidas a pagar 205.413 7.29% 212712
Derivados (véase nota 9) - 27.427 27.427
Total 205.413 34.726 240,139

Deudas con entidades de crédito-

Con fecha 2 de abril de 2008 la Sociedad formalizé una péliza de préstamo con un sindicado de entidades
financieras por importe de 1.075.000 miles de euros estructurado en tres tramos. Un tramo A con el fin primordial
de poder financiar la construccién de una planta de produccién de celulosa y generacién de la energia eléclrica
asociada en Punta Pereira (Uruguay}, denominado en délares, con un limite de crédito de 840.000 miles de
délares. Un tramo B por importe total maximo de 225.000 miles de euros para financiar parcialmente las
inversiones recogidas en el Plan de Inversiones 2007-2011. Y un tramo C por importe total maximo 160.000
miles de euros destinado a financiar el reembolso, amortizacién y cancelacién de los contratos de financiacién
que la Sociedad mantiene actualmente suscritos con diversas entidades financieras.

En dicho préstamo sindicado las sociedades dependientes Celulosa y Energia Punta Pereira, S.A., Zona Franca
Punta Pereira 5.A., Celulosas De Aslurias, S.A., Eufores, S.A., Silvasur Agroforestal, S.A., Norte Forestal, 5.A. y
Celulosa de Energia. S.L. se constituyen en garantes de la misma.

Dicho préstamo sindicado devenga un lipe de interés anual variable referenciado al Libor para el tramo Ay a
Euribor para el tframo B ¥ C con un margen que oscila entre 75 y 250 puntos basicos. El vencimiento se
establece el 2 de abril de 2018 para los tramos A y B y el 2 de abril de 2011 para el tramo C. El calendario de
vencimientos establecido para la parte a largo plazo se encuenlra condicionado a las disposiciones efectuadas.
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Con fecha 5 de febrero de 2008 la Sociedad ha formalizado con las entidades financieras una novacion de esta
poliza, por la cual se cancela el Tramo A y se modifica el importe total maximo disponible del Tramo C, pasando
de 160.000 miles de euros a 125.000 miles de euros (véase Nota 193). El importe de las comision de apertura del
tramo A, asi como las comisiones de no disponibilidad abonadas durante el ejercicio por un importe total de
12.076 miles de euros ha sido registrado como gasto del ejercicio en el epigrafe “Gastos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada al 31 de diciembre de 2008.

El contralo de préstamo sindicado y las pdlizas de crédito establecen ciertas condiciones y ctusulas de obligado
cumplimiento en relacidon con la estructura del balance de situacion consolidado del Grupo ENCE y otros datos
gconomicos. Los Administradores de la Sociedad estiman que se han cumplido, en general, todas las
condiciones y clausulas estipuladas.

Otros pasivos financieros-

Los “Otros pasivos financieros” que se presentan al 31 de diciembre de 2008, por un importe de 7.299 miles de
euros, corresponden principalmente a anticipos reembolsables otorgados por el Ministerio de Industria, Turismo y
Comercio para fomenlar proyectos desarrollados por la Sociedad para la mejora del medio ambiente.

El detalle por vencimientos de las partidas que forman parte del epigrafe "Deudas a large plazo” es el siguiente
{en miles de euros):

2013 y

2010 2011 2012  |siguientes| Total

Deudas con entidades de crédito - 23.835| 60942 120.636| 205413
Otros pasivos financieros 582 571 494 5.646 7.299
Total 582 377  61.436] 126.282| 212.712

13.2 Pasivos financieros a corto plazo:

E! saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a corto plazo™ al cierre del ejercicio 2008 es el siguiente {en miles
de euros):

Deudas con
entidades de | Derivados y
crédito otros Total
Débitos y partidas a pagar 106.706 12.362 119.068
Derivados - 1.380 1.380
Total 106.706 13.742 120.448

La Sociedad tiene concedidas por entidades de crédito por lineas de préstamos y de descuento y pélizas de

crédito con los siguientes limites (en miles de euros):
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(Miles de Euros)
Saldo

Vencimiento Limite Corto plazo | Largo plazo dispuesto
Sindicado (tramo B) (a) 2013 225.000 - 212.350 212.350

Sindicado (tramo C) () 2013 160.000 - - -
Banesto 2009 5.000 4.942 - 4.942
Caja Madrid 2009 17.000 10.226 - 10.226
Santander Central Hispano 2009 9.015 3.261 - 3.261
Banca March 2009 12.500 8.066 - g.066
Banco Pepular 2009 20.000 19.696 - 19.696
Kutxa 2009 15.000 14.939 - 14.939
BBVA 2009 20.000 15.815 - 15.813
Bankinter 2009 7.813 6.598 - 6.598
Cajastur 2009 5.000 4.964 - 4.964
Banco Sabadell 2009 16.600 16.612 - 16.612
JP Morgan 99 99 - 99
Intereses a corto plazo - 1.488 - 1.488
Total 513.027 106.706 212.350 319.056

{a) El préstamo sindicado se registra a su coste amortizado neto de una comision de apertura por importe de §.937 miles de
2Uurns.

Las polizas de crédito han devengado un tipe de interés medio del 5,845% anual.

Asimismo, al cierre de ejercicio 2008 la Sociedad presenta en su balance de situacion débites y partidas a pagar
a corto plazo por un importe de 12.362 miles de euros, que commesponden principalmente a deudas contraidas
con proveedores de inmovilizado necesarias para efectuar el proyecto de optimizacion de la fabrica de Huelva.

Adicionalmente, en el mes de diciembre de 2008 se formalizé un contrato de factoring sin recurso con Eurofactor
Hispania, S.A. por un importe maxime de 40 millones de euros. La remuneracién por los servicios del factor serd
del 0,3% por comision de factoring, eslableciéndose una comisién minima de 250.000 euros anuales. El gasto
financiero por intereses de las cantidades de los créditos cedidos se establece en Euribor a 3 meses mas 1% de
margen. Con fecha de 29 de diciembre se presenté la primera remesa al cobro por un importe aproximado de
14,3 millones de euros.

14. Situacion fiscal

14.1 Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

La composicidn de los saldos con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2008 es la siguiente:
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14.2 Conclliacion del resultado contable y la base imponible fiscal

Miles de Euros

Corriente No corriente
Activos por impuestos sobre beneficios diferidos - 12.128
Active por impuesto corriente
Impuesto sobre Sociedades afio 2008 4.046 -
Otras Haciendas Pablicas deudores-
Impuesto sobre el Valor Afiadido 4.653 -
Ofros conceptos 26 -
4.679 -
8725 12.128
Otras deudas con las Administraciones Publicas-
Impuesto sobre la Renta de Personas Fisicas (848) -
Otros conceptos (29) -
877 -
Pasivos por impuestos sobre beneficios diferidos - (2.286)
Organismos de la Seguridad Social (1.070) -
(1.947) {2.286)

A efeclos de la tributaciéon en el Impuesto de Sociedades, la Sociedad tributa en el Régimen de Consolidacion
fiscal regulado en el Capitulo VIl del Texto Refundido de la Ley de Impuesto sobre Sociedades, como sociedad
dominante del Grupo n® 149/02, constituido en el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2002.

La aplicacidn de este régimen especial, de duracion indefinida salvo renuncia expresa, implica la ausencia de

tributacion en el régimen individual del Impuesto sobre Sociedades de las entidades incluidas en el Grupo.

Con fecha 18 de diciembre de 2008, y en aplicacion de lo establecido por el articulo 70 del citado Texto
Refundido, la Sociedad comunicé a la Administracién Tributaria la composicion del Grupo para el periodo
impositivo 2008, segln el siguienie detalle:

Sociedad Dominante: Grupo Empresarial Ence, S.A.

Sociedades dependientes directa e indirectamente:

Celulosas de Asturias, S5.A
Celulosa Energia, S.L.
Silvasur agroforestal, S.A.
Norte Forestal, 5.A.

Ibersilva, S.A.U,

Norfor Maderas S.A.
Eucaliptos de Pontevedra, S.A.
Tisu de Lourizan, S.L.

Electricidad de Navia Astunas, S.L.
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- Ibercel Celulosa, S.L.U.
- Enersilva, S.L.

De conformidad con lo eslablecido por la Resolucion del ICAC de 9 de octubre de 1997, cada sociedad
integrante del Grupo cuantificara el Impuesto que hubiera correspondido en régimen de declaracion individual,
corregido en funcion del régimen de Consolidacion Fiscal. Asimismo, las deducciones y bonificaciones aplicadas
en la liquidacién del impuesto consolidado seran computadas, en todo caso, por la sociedad que de acuerdo con
la normativa del Impuesto obienga los rendimientos o realice |a actividad necesaria para que pueda practicarse la
deduccion o bonificacion.

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

La conciliacion entre el resultado contable y fa base imponible de Impuesto sobre Sociedades del gjercicio 2008
es la siguiente:

Miles de Euros
Prevision Impuesto sobre Sociedades Aumentos |Disminuciones Total
Resultado contable antes de impuestos (14.614)
Diferencias permanentes con origen en pérdidas y
ganancias-
Multas y sanciones 22 - 22
Provisiones no deducibles 10 - 10
Correccion monetaria por venta de inmueble - (4.206) (4.206)
32 (4.206) (4.174
Diferencias permanentes con origen en patrimonio-
Instrumentos financieros (equity swap) 14.428 - 14.428
Gastos de primer establecimiento - (2.684) (2.684)
14.428 (2.684) 11,744
Diferencias temporales:
-Con origen en ¢l gjercicio
Gastos financieros 5.819 - 92.819
Amortizacion acelerada de inmovilizado 956 - 956
Pérdidas por deterioro de existencias 1.000 - 1.000
11.775 - 11.775
- De ejercicios anteriores
Aportacidn a sistemas de previsién sociat - (2.694) (2.654)
Provisiones para riesgos y gastos - (10207 (10.207)
Arrendamiento financiero 4.813 - 4.813
4.813 (12.901) (8.088
Ajustes de consolidacion fiscal
Dividendos recibidos de filiales consolidadas - (10.000) (10.000)
- (10.000) (10.000)
Base imponible fiscal (13.357)

a8



Diferencias permanentes con origen en el ejercicio

Las diferencias permanentes con origen en el ejercicio 2008 que suponen una disminucion en el resultado
contable por importe de 4.206 miles de euros, aproximadamente, comresponden a la correccion de la
depreciacién monetaria en las rentas positivas obtenidas con motivo de la transmision de las oficinas de Madrid
{véase Nola 6}, de acuerdo a lo establecido en el articuto 15 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades.

Diferencias temporales con ofigen en el efercicio

Las diferencias temporales con origen en el ejercicio 2008 y que suponen un incremento en el resuttado contable
por importe de 11.775 miles de euros, aproximadamente, corresponden, por un lado, a gastos financieros por
importe de 9.819 miles de euros, aproximadamente, imputados contablemente en la cuenta de pérdidas y
ganancias en un periodo impositivo distinlo al que procede su imputacion fiscal, segun lo previsto en el articulo
19 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades; por otro lado, un exceso de amortizacion del
inmovilizado materal, por importe de 956 miles de euros, aproximadamente, con respecto del resultado de
aplicar los coeficientes de amortizacion lineal eslablecidos en las tablas de amortizacion oficialmente aprobadas,
de conformidad a lo dispuesto en el articulo 11 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades;
finalmente, pérdidas por deterioro de exislencias, por importe de 1.000 miles de euros aproximadamente, cuyo
criteno de cuantificacion no seria aceptado por las autoridades fiscales.

Diferencias temporales con ofigen en ejercicios anferiores

Las diferencias temporales con origen en ejercicios anteriores y que suponen un aumento al resullado contable
por importe de 4.813 miles de euros, aproximadamenie, corresponden a la reversion de los ajustes practicados
en su dia en aplicacién del régimen especial de determinados contratos de arrendamiento financiero, regulado en
el articulo 115 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, con motivo de la transmisién de las
oficinas de Madrid {véase Nota 6).

Las diferencias temporales con origen en gjercicios anteriores y que suponen una disminucion en el resultado
contable por importe 12.901 miles de euros aproximadamente, corresponden, por un lado, a contribuciones para
sistemas de prevision social efectuadas por la Sociedad en egjercicios anteriores, por importe de 2.694 miles de
euros, aproximadamente, y que, de conformidad a lo dispuesto en el articulo 13 del Texto Refundido de la Ley
del Impuesto de Sociedades, tienen el cardcter de deducibles en el momento en el que la compania de seguros
efectla los correspondientes pagos al personal pasivo {(véase Nota 4.); por otro lado, la aplicacidn de
provisiones para riesgos y gastos dotadas en el ejercicio 2007 con la finalidad de cubrir posibles contingencias
en concepto de indemnizaciones por despidos a efectuar en ejercicios futuros, por importe de 9.507 miles de
euros, aproximadamente, y que devienen deducibles, bien en el momento de materializarse los despidos y surgir
las correspondientes obligaciones de pago, bien en el momento de aplicarse la citada provision (véase Nota 4.j);
finalmente, 700 miles de euros, aproximadamente, corresponden a la aplicacion de provisiones derivadas de
obligaciones implicitas o tacitas dotadas en ejercicios anteriores y que, de conformidad a lo establecido en el
articulo 13 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto de Sociedades, tienen el caracter de deducibles en el
momento en el que se materializa efectivamente la obligacion cubierta.

Ajustes de consolidacion fiscal

La disminucion al resultado contable con origen en el ejercicic 2008, por importe de 10.000 miles de euros,
corresponde a la eliminacion del ingreso financiero oblenido por la Sociedad en concepto de dividendos internos
distribuidos por Celulosa Energia, S.L., en aplicacion de lo establecido en el articulo 72.3 del Texto Refundido de
la Ley del Impuesto sobre Sociedades (véase Nota 16.2).
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La conciliacion entre el resultado contable del ejercicio 2008 y ef gasto por Impueslo sobre Sociedades es la
siguiente (en miles de euros):

Miles de
Euros
Resultado contable antes de impuestos (14.614)
Cuota al 30% (4.384)
Impacto diferencias permanentes con origen en pérdidas y ganancias y ajustes
de consolidacion fiscal (4.253)
Deducciones:

Deduccién por doble imposicién internacional (764)
Regularizacién ejercicios anteriores (1.265)
Impuesto sobre beneficios extranjero 764

Total ingreso por impuesto reconocido en la cuenta de pérdidas vy ganancias (9.902)

Con motivo de la acreditaciéon y aplicacidn de deducciones en la cuota de! Impuesto sobre Sociedades del
ejercicio 2007 en el momento de su presentacion, se ha registrado en 2008 un exceso de provision del gasto por
Impuesto sobre Beneficios correspondiente al ejercicio 2007 por importe 1.265 miles de euros aproximadamente.

Adicionalmente la Sociedad es objeto de tributacién en origen con motivo de los ingresos financieros devengados
en concepto de inlereses satisfechos por sociedades dependientes domiciliadas en Uruguay, por importe de 764
miles de euros, aproximadamente.

14.3 impuestos reconocidos en el Patrimonio neto

El detalle de los impuestos reconocidos directamente en el patrimonio neto es el siguiente:

Miles de
Euros
Por impuesto diferido:
Adiciones por subvenciones de capital 1.167
Instrumentos de patrimonio por cobertura de flujos de
efectivo 6.045
Total impuesto reconocido directamente en patrimonio 7.212




14.4 Activos y pasivos por impuesto diferido
Activos por impuesto diferido registrados-

El detalle del saldo de esta cuenta al cierre del ejercicio 2008 es el siguiente (en miles de euros):

Saldo a Saldoa
31-12-07 | Adiciones| Retiros 31-12-08

Activos por impuesto diferido:

Exceso amortizacion inmovilizado material 255 286 - 541
Provision por deterioro existencias 900 300 - 1.200
Sistemas de previsién social 1.441 - (808) 633
Contingencias por indemnizaciones 4277 - (2.852) 1.425
Gastos deducibles en ejercicios posteriores - 2.946 - 2946
Provisién por litigios 54 - - 54
Provision obligaciones implicitas o ticitas 210 - (210) -

Coberturas 5.524 5329 {5.524) 5329
Otros 805 - (805) -

Total activos por impuesto diferido 13.466 8.861 | (10.199) 12.128

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han side registrados en el balance de situacién por
considerar los Administradores de la Sociedad que, conforme a la mejor estimacidn sobre los resultados futuros
de la Sociedad, incluyendo determinadas actuaciones de planificacion fiscal, es altamente probable que dichos
activos sean recuperados.

Pasivos por impueslo diferido registrados-

El detalle del saldo de esta cuenta al cierre del gjercicio 2008 es el siguiente (en miles de euros).

Miles de Euros
Saldo a Adicioues | Retiros Saldo a
31-12-07 31-12-08
Pasivos por impuesto diferido:
Subvenciones de capital 2,178 1.167 (2.543) 302
Por otras diferencias temporarias
Arrendamiento financiero 1.444 - (1.444) -
Instrumentos financieros 5.524 1.484 (5.524) 1.484
Por diferencias temporarias 6.968 1.484 (6.968) 1.484
Total pasivos por impuesto diferido 9.146 2.651 (9.511) 2.286
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14.5 Compromisos adquiridos en relacién con determinados incentivos fiscales

En el ejercicio 2007 la Sociedad acreditd y aplicd una Deduccion por Reinversidon de Beneficios Extraordinarios
por importe de 252 miles de euros, aproximadamenle, con motivo de la plusvalia generada en la transmisién de
elementos del inmovilizado, que ascendia a 2.088 miles de euros. El compromiso de reinversidn del precio de
venta de los citados bienes, a saber, 2100 miles de euros, asumidos con la aplicacidn de este régimen, ya ha
sido cumplido con la adquisicidn de elementos patrimoniales del activo por parte de las sociedades del Grupo de
Consolidacion Fiscal, de conformidad a lo establecido en el articulo 75 del Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades.

14.6 Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurmdo el
plazo de prescripcion de cuatro afios {cinco en el caso del Impuesto sobre Sociedades).

Al cierre del ejercicio 2008 la Sociedad tiene abiertos a inspeccion los ejercicios 2004 y siguientes del Impuesto
sobre Sociedades y los ejercicios 2005 y siguientes para los demas impuestos que le son de aplicacidn. Los
Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los
mencionados impuestos, por lo que, aldn en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion normativa
vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de
materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas, por lo que las mismas no
recogen provisitn alguna por este concepto.

15. Ingresos y gastos

15.1 Importe neto de la cifra de negocios-

La distribucién del importe neto de la cifra de negocios del ejercicio 2008, distribuida por categorias de
actividades y por mercados geogréficos, es la siguiente:

Miles de
Por mercados geograficos Euros
Espafia 100297
Resto de Europa 272.345
Asia 5.138
América 2
377.782
Miles de
Por actividades Euros
Pasta 349.141
Energia 27.466
Madera y otros 1.175
377.782
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15.2 Aprovisionamientos-

El desglose del epigrafe "Aprovisionamientos” de las cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2008 adjunta,

es el siguiente:

Miles de
Euros
Compras de materias primas, mercaderias y
otras materias consumibles 269.834
Variacién de existencias de materias primas,
mercaderias y otras materias consumibles (13.944)
Saldo final 255.890

15.3 Gastos de personal-

El desglose del epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias det ejerciaio 2008 adjunta,

es el siguiente:

Miles de

Euros

Sueldos, salarios y asimilados 34.787

Seguridad Social 8413
Aportaciones a sistemas complementarios de

pelsiones 1.544

Otros gastos sociales 1.258

Saldo final 46.002

El nimero medio de personas empleadas durante el ejercicio 2008, detallados por categorfas profesionales, es el

siguienle:

Categorias 2008
Alta direccion 7
Personal técnico ¥ mandos intermedios 143
Personal administrative y ayudantes no titulados 219
Oficiales 344
Total 713




Asimismo, la distribucion por sexos al 31 de diciembre del 2008, detallado por categorias profesionales, es el

siguiente:
2008

Categorias Hombres Mujeres

Alta direccidn 7 1

Personal técnico y mandos intermedios 112 33

Personal administrativo y ayudantes no titulados 145 65

Oficiales dc 17, 2%y 3° 326 5

Total 500 104

15.4 Otros gastos de explotacidon- terceros externos

La composicién de Ja cuenta "Otros gastos de explotacidn-terceros
ganancias del ejercicio 2008 es el siguiente:

externos” de la cuenta

de pérdidas y

Miles de
euros

Transportes 24.100
Suministros 18.813
Otros gastos de explotaci6n 15.920
Reparaciones y conservacion 10.101
Servicios de profesionales independicntes 4.589
Primas de seguros 2732
Publicidad, propaganda y relaciones piblicas 555
Servicios bancarios y similares 329
Axrendamicntos y canoncs 255
Gastos de investigacién y desarroilo 180
Total 77.574

Los honorarios relativos a servicics de auditoria de cuentas prestados a la Sociedad durante el ejercicio 2008
han ascendidc a 107 miles de euros. Por otra parte, los honorarios relativos a ofros servicios profesicnales
prestados por el auditor principal y otras entidades vinculadas al mismo ascendieron en el gjercicio 2008 a 125

miles de euros.



16. Operaciones y saldog con partes vinculadas

16.1 Saldos con vinculadas

Miles de Euros
Otros activos
Créditos a Deudoresa | Créditosa |financierosa| Deudasa | Acreedoresa

Descripcitn largo plazo corto plazo | corto plazo | corto plazo | corto plazo | corto plazo
Celulosa Energia Punta Pereira, S.A. 16.174 - - - - -
Celulosa Energia, S.L. - 1.129 280 14.434 3.317
Celulosas de Asturias, S.A. - 10.626 114.559 3.038 - 23.825
Ei Esparragal, Soeiedad Agraria de Rpdad Lida. 21.726 - - - - -
Electricidad de Navia Asturias, S.L. - 3 384 - 58 -
Eucalipto de Pontevedra, S.A. - 163 893 634 - -
Eufores, §.A. 72.043 - - - - 2,907
Iberflorestal, S.A. - 30 1252 - 5 354
Ibersilva Servicios, §.A.U. - 308 §.724 30 - 1.380
Las Pléyades, S.A. - - - - - 4.574
Norfor Maderas, S.A. - - - 18 4.798 -
Norte Forestal, 5. A, - 1.254 48.14% - 99 24.364
Sikvasur Aproforestal, S.A. - - 46.972 - - 3.649
Zona Franca Punta Pereirg, S.A, 4.683 - - - - -
Otros - - - 41 852 44

114.676 13.513 220.933 4.041 20.246 64.414

16.2 Transacciones con vinculadas

Las principales transacciones efecluadas duranle el gjercicio 2008 con empresas del Grupo y con empresas
asociadas han sido las siguientes:

Miles de Euros
Ingresos
Ingresos financieros
financieros de | de valores
participaciones | negoeiables
Gastos de Servicios | en instrumentos | v olros Gastos
Ventas Compras explotacién prestados de patrimonio | instrumentos | financieros
Celulosa Energia Punta Pereim, S.A. - - - - - 443 -
Celulosa Encrgia, S.L. 121 707 194 3.608 10.000 - 564
Celulosas de Astorias, S A. - - 313 890 - 4,176 -
El Esparragal, Sociedad Agraria de
Respensabildad Limitada, - - - - - 1.004 -
Eucalipto de Pontevedra, S.A, - - - - - 253 -
Eufores, S.A. - 28.898 - - - 4.243 -
Iberflorestal, S.A. - 379 o4 - - 30 -
Ibersilva Servicios, S.A. 81 - 2.655 - - 602 -
Las Piéyades, S.A. - 7.333 - - - - -
Norte Forestal, S.A. - 90.174 2 - - 1.155 180
Silvasur Agroforestal, S.A. - 71.825 18% - - 1.956 -
Zona Franca Punia Pereira, S.A. - - - - - 273 -
Otros - - p:X] - - 446 14
202 199.316 3.530 4.498 10.000 14.581 758
45




Los aprovisionarmientos de Norte Forestal, S.A. y Silvasur Agroforestal, S.A. corresponden en su totalidad a los
suministros de madera.

16.3 Saldos y operaciones con otras partes vinculadas

La Sociedad tiene concedidas al 31 de diciembre de 2008 las siguientes lineas de crédito:

Sociedad vinculada | Valor en libros al
que ha coucedido la 31/12/08
linea de crédito (Miles de Euros) | Moneda | Tipo de interés | Vencimiento

Cajastur 5.000 EUROC 5,504 2009

Durante el ejercicio 2008 se han producido las siguientes transacciones entre la Sociedad y partes vinculadas:

Parte vinculada Concepto Miles de Euros
Cajastur Dividendos 1.207
Cajastur Intereses 246

Adicionalmente, en el ejercicio 2008 se han producido las siguientes transacciones entre la Sociedad y sus
partes vinculadas por compensacion de gastos incurridos por servicios de asesoramiento forestal:

Importe
Parte vinculada Concepto | (Miles de Euros)
Foresta Capital, S.L.| Servicios 60




A H .

16.4 Retribuciones al Consejo de Administracién y a la Alta Direccién

Durante el ejfercicio 2008 la Sociedad ha registrade, en concepto de retribuciones devengadas por los consejeros
en relacién con las funciones propias de su condicion de miembros det Consejo de Administracidn, los importes
que a continuacién se detatlan:

Miles de Euros
Retribucién
Administrador Tipologia Fija Dietas Total

D. Juan Luis Arregui Ciarsolo Ejecutivo 80 69 149
D. Antonio Palacios Esteban Ejecutivo - - -
D. Pedro Qyarzdbal Guerricabeitia (a) Ejecutivo - - -
Retos Operativos XXI, S.L. Dominical 22 42 64
D. José Manuel Serra Peris Indcpendiente 32 46 78
D. Javier Lasarte Alvarez (a) Independiente 12 14 26
D. Pedro Barato Triguero Independiente 12 14 26
D. Enrique Alvarez Lopez Independiente 22 28 50
D. Fernando Abril-Martorell Hern4ndez Extermno 26 48 74
D. Gustavo Matias Clavero Independiente 22 44 66
D. Jose Guillermo Zubia Guinea Independiente 30 42 72
Atalaya de Inversiones, S.R.L. Dominical 22 46 68
Nortefia Patrimonial, S.L. Dominical 22 46 68
D. Fabio E. Lépez Cerén Dominical 22 40 62
D. Pascual Ferndndez Martinez Dominical 22 44 66
D. Javier Echenique Landiribar Dominieal 22 44 66

368 567 935

{a) Consejeros que han causado baja en el transcurso de 2008.

El cuadro anterior no incluye la remuneracion del Consejero Delegado saliente y del Consejero Delegado
enlrante en virtud de sus respectivos contratos de arrendamientos de servicios, ni el importe correspondiente a la
liquidacion del contrato del Consejero Delegado saliente, conceptos cuyo importe ha ascendido a un total de
1.667 miles de euros.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2008 |la Sociedad ha registrado en concepio de retribuciones devengadas
por los miembros del Comité de Direccién por todos los conceptos, excepto la remuneracion e indemnizaciones
correspondientes a los Administradores que desempefian o han desempefiado funciones ejecutivas en la
Sociedad, 1.592 miles de euros. De este importe, 82 miles de euros correspenden a aportaciones a planes de
pensiones de empleo o similares.

Los Administradores de 1a Sociedad no tienen concedides anticipos ni créditos por la misma.

La Sociedad no tiene contraida ninguna obligacion con sus Administradores, en su concepto de tales, en materia
de pensiones ni sistemas altemativos de seguros. Sin embargo, el Consejero Delegado, en virtud de su relacién
de arrendamienlo de servicios, participa de determinados beneficios sociales, estando incluidos en las
correspondientes aportaciones y pagos por pensiones. El Consejero Delegado saliente, D. Pedro Oyarzébal
Guerricabeitia, dejo de participar de dichos beneficios desde la lecha de su cese como consejero.

Durante el ejercicio 2008 los Administradores de la Sociedad no han mantenido participaciones en el capital de
sociedades con &l mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituye el objelo social de la
Sociedad. Asimismo, no han realizado ni realizan actividades por cuenta propia ¢ ajena del mismo, analogo o
complementaric génere de aclividad del que constituye el objeto social de la Sociedad. Se exceptian de lo
anterior los sefiores Arregui Ciarsolo y Abril-Martorell Hernandez, que poseen una participacion indirecta en la
sociedad Foresta Capital, S.L., en la que ademas son consejeros; el objeto social de Foresta Capital, SL. no es
coincidente con et de la Sociedad pero comprende una aclividad complementaria con el sector propio de ésta.

a7



17.

Informacion sobre medio ambiente

La Sociedad realiza controles analiticos periddicos de los paramelros contaminantes de los vertidos que realiza,
¥ realiza inversiones en sistemas de reduccion de emisiones a la atmoésfera y de reduccién de ruidos y olores.
Adicionalmente, la Sociedad emplea en sus procesos productivos sistemas de blanqueado de la pasta de papel
que no requieren la utilizacion de cloro elemental, lo gue minimiza quo se puedan generar residuos
organoclorados.

En el mes de abril de 2008 se obtuvieron las Autorizaciones Ambientales Integradas de sus centros fabriles de
Huelva y Pontevedra. Asimismo, los citados complejos industriales cuentan con Autorizacidn de Emision de
Gases Efecto Invermadero (CO2), y han obtenido la asignacion de 550.160 derechos de emision anuales para el
periodo 2008-2012.

Respeclo a los actuales sistemas implantados por la Sociedad con la finalidad de reducir el impacto
medioambiental de sus instalaciones, la Sociedad cuenta en sus fabricas de Pontevedra y Huelva con un
Sistema de Gestion Ambiental cerlificado por AENOR conforme a la Noma UNE-EN 1ISO 14001:2004 y
registrado en el Sistema de Ecogestion y Ecoauditoria (EMAS) de acuerdo con el Reglamento 761/2001 de la
Unidn Europea. Los aspectos ambientales se hallan integrados en un dnico Sistema de Gestion Integrada, que
también esta certificado conforme a la Noma UNE-EN-1SO 9001:2000.

La reduccidn del impacto ambiental de las instalaciones de la Sociedad se centra en inversiones destinadas a la
mejora del tratamiento de los vertidos de aguas industriales asi como las encaminadas a la reduccién de las
emisiones a la atmosfera.

En el afio 2008 la consolidacién de las inversiones realizadas en afios precedentes en la fabrica de Pontevedra
para la mejora de la planta de tratamiento biolégico de efluentes liquidos ha pemmitido, con caracter regular,
obtener valores de carga contaminante, expresada como DQO, en un 25% por debajo del limite fijado en el
documento de referencia del sector o BREF. Asimisme, se ha completado la mejora del entomo de las antiguas
balsas de sequridad.

Las inversiones de caracter ambiental del 2008 del compleje industrial de Huelva se han centrade en
reducciones de las emisiones atmosféricas, especificamente en las emisiones de particulas y NOx con la reforma
de la caldera de biomasa, que ha permitido la optimizacidn del aprovechamiento energético de biomasa
reduciendo el consumo de combustibles fasiles, Adicionalmente, se han reducido las emisiones de S02 al
reformar la linea de evaporadores que permite incrementar la concentracién del biocombustible de las calderas
de recuperacion por mejoras en la combustion.

En el 2008 se ha alcanzado un hito importante en la gestion de residuos al instalar una nueva planta de secado
de los lodos generados en el tratamiento de efluentes, pemitiendo la valorizacion energética de estos residuos
en el interior de nuestras instalaciones, concretamente en la caldera de biomasa reformada. Este gran logro
cierra el circulo de valorizar un residue generado, consiguiente reducir significativamente los efectos ambientales
de la actividad de la Sociedad al exterior.

Durante el afio 2008 se siguid mejorando la gestion de la Cadena de Custodia de las fabricas de Huelva y
Pontevedra, adaptandola a las exigencias de los nuevos esldndares. Las auditorias de calidad realizadas en este
periodo, tanto de PEFC como de FSC, han evidenciado el cumplimiento de los compromisos derivados de la
adopcidn de los criterios de sostenibilidad que estos estdndares establecen.

En el mes de septiembre de 2008 la Sociedad obtuvo la recertificacion de la gestion de Cadena de Custodia de
la madera, que cubre la lase enlre la recepcion de madera cerlificada en fabricas y la entrega de pasta
certificada a clientes. Tras un proceso de auditoria oficial realizada por técnicos de AENOR se verficd el
cumplimiento de lodos los requisitos técnicos y documentales, que a tal efecto, exige el Sistema de Certificacion
Forestal PEFC (Programme for Endorsement Foreslry Cerfification). El periodo de vigenicia de este cerlilicado es
hasta 2013.




18. Garantiags comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

A 31 de diciembre de 2008 la Sociedad tiene prestados los siguientes avales a filiales ante entidades financieras.

Miles de
Banco Filial Euros
BBVA Eufores, S.A. 3.547
Banco Santander Eufores, S.A. 3.966

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2008 diversas entidades financieras avalaban a las distintas socledades
filiales de la Sociedad por un importe aproximado de 28.731 miles de euros. Del total de este importe, 1.379
miles de euros corresponden a avales constituidos ante organismos oficiales en relacién con determinadas
ayudas relacionadas fundamentalmente con proyectos de investigagion y el resto corresponde a otros conceplos,
entre los que se incluyen diferentes actuaciones llevadas a cabo en las plantas en las que opera la Sociedad, asi
como avales por importe de 6.147 miles de euros relacionados con el pago de determinados canones recurridos
ante los organismos competentes.

Los Administradores de |la Sociedad no esperan que se devenguen pasivos significativos como consecuencia de
las garantias prestadas. Asimismo, la Sociedad y sus filiales tienen contratado un seguro de responsabilidad civil.
Los Administradores de la Sociedad consideran que dicho seguro cubre razonablemente los riesgos por este
concepto.

19. Hechos posteriores

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad ha abierto un proceso de evaluacién y negociacion de
alternativas estratégicas que le permitan incorporar a un socio industrial al proyecto de la planta ubicada en
Punta Pereira (Uruguay), esto incluye el andlisis de ofertas presentadas por seis grupos lideres en el sector
forestal, de celulosa y de papel.

Adicionalmente, con fecha 5 de febrero de 2009 la Sociedad formalizé un acuverdo de novacidn de los contratos
de financiacién corporativa suscritos el 2 de abril de 2008, por el cual se refunden los tramos iniciales de la
operacion por importe total de 350 millones de euros, siendo su vencimiento final a § afios, y dividido en 225
millones de euros con destino a las inversiones industriales en Espafa y 125 millones de euros para |a cobertura
de las necesidades de circulante de la Sociedad (véase Nota 13.1).
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Grupo Empresarial ENCE, S.A.

Informe de gestion
correspondiente
al ejercicio anual 2008

ENTORNO

El aflo 2008 ha sido un sjercicio de inflexidn en 1&rminos macroeconémicos, con una brusca desaceleracién de
la economia mundial que ha reducide o crecimiento del Producto Interior Bruto hasta el 2,2%, frente al 3,8%
registrado en 2007, Si bien los privegees sintomas de un cambio de ciclo aparecieron ya durante el Ultimo
trimestre del afio 2007, la crisis sub-prime desatada en Eslados Unidos ha desencadenado grandes tensiones en
los mercados financieros intemacionaies, sfectando los niveles de confianza y consumo, lo que ha acelerado una
crisis eccnémica generalizada en las regiones desarrolladas, mostrandose especialmente aguda durante la
segunda mitad el afio.

Asia, especificamente China e India, asi como ofras regiones en desarrollo, han compensado parcialmente esta
situacion, protagonizando los mayores Ilngrementos de PIB gracias al sdlido dinamismo de Jla demanda interna
hasta la celebracion de 1as Olimpiadas,

Por su parte, la industria de papel y cartén ha mostrado un comportamiente desigual durante el ejercicio 2008.
La estabilidad de la demanda durante la primera mitad del afio contrasta con la fuerte caida experimentada en el
segundo semestre y la sucesion de paradas extraordinarias en los Ullimos meses del afio.

En su conjunto, ha sido un afio dificl para la industria del papel en Europa, debido tanto al incremento de los
costes de sus principales materias primas como al fortalecimiento del euro durante la primera mitad del ejercicio,
factor que ha penalizado las exportaciones e incentivado las importaciones de una industria exportadora. Esta
siluacion se ha compensado parcialmente tras el descenso de los precios de las materias primas y el
fortalecimiento del dolar a partir de agoste, pero la rapida caida de la economia mundial y su impacto en la
demanda de papel ha frenado la recuperacion del sector, acelerado el proceso de racionalizacion de las
capacidades productivas en Europa y Norte América. Los precios papeleros, no en todos los segmentos, han
experimentado un ligere repunte sin realmente mejorar la rentabilidad del sector, en un entorno de sobre-oferta y
debilidad de la demanda. En Europa, mercado de ENCE, la produccién de Papel y Cartén se redujo un 4% en el
acumnulado del afio (fuente CEPI).

El mercado de la celulosa ha expernimentado una evolucion similar, En la primera milad del ejercicio ha
continuado haciendo frente a limitaciones en la dispenibilidad de fibra, lo que ha contribuido a mantener la
tensién entre oferta y demanda de pasta de mercado, favoreciendo el buen compertamiento de los precios y a
mantener su tendencia alcista en los primeros meses del afo. Asi, el precic medio de mercado de la fibra de
eucalipto en Europa expenmentd una subida superior al 20% respecto al precio medio equivalente de 1507,
impulsada en parte por el fortalecimiento del Euro frente al $USA en la primera mitad del ejercicio.

A partir del mes de agosto los principales indicadores de demanda comenzaren a dar muestras de debilidad,
debido a la convergencia de varios factores: por un lado Ja finalizacién de las Olimpiadas de Pekin y la tradicional
estacionalidad de la industna en ese mes, que ralentizaron el fuerte crecimiento de la demanda experimentado
en meses anlenores, especialmente en China, cuyas importaciones de celulosa sulrieron un fuerte frenazo en los
Uitimes meses del afio; por otro lado la ralentizacion de la demanda por la menor produccion de papel en Europa
y Norte América, especialmente durante los meses de noviembre y diciembre, debide al debilitamiento
generalizade de la economia y & menor consumo en ambas regiones. Consecuencia de todo ello ha sido el
fuerte aumento de los inventarios de pasta de mercado en puertos, hasta 46 dias en media, y la disminucién del
ratio embarques-capacidad de pasta en 5 p.p. hasta situarse en un 88% en el acumulado del afio.
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En este contexto, a 31 de diciembre de 2008, el precio de mercado la celulosa de eucalipto se situd en 585 USS,
lo que representa una caida del 30% respecto al precio maximo del afio, estable en 840US$/t desde abril hasta
mediados de agosto. La reciente evolucion del tipo de cambio esta limitando dicho descenso en Euros, cuyo
precio a 31 de diciembre de 2008 alcanzé 436€4, un 20% inferior al equivalente a 31 de diciembre de 2007. Con
todo ello, el precio medio anual de 2008 se ha situado en 788US$it frente a los 702U88%/ de 2007, lo que
supone un aumento del 12% afio contra afio.

DESCRIPCION DE RESULTADOS Y ACTIVIDAD

Grupo Empresanal Ence, S.A. {en adelante ENCE o la Sociedad) no ha sido ajeno a este entorno, siendo factor
especialmente relevante a lo largo del ejercicio, la situacion de la economia de la region europea, donde se
desarrolla gran parte de su actividad.

Respecto al negocio basico de ENCE, la fabricacion de celulosa de eucalipto, el tonelaje de celulosa vendido
en 2008, 775.411 toneladas, es un 6,8% inferior al de 2007.

La preduccion de celulosa en el afo 2008, en las fabricas de Huelva y Pontevedra, ha sido de 790.762
toneladas, un 2,58% inferior a la de 2007. La productividad global de los dos centros fabriles ha alcanzado 2.258
toneladas/dia.

Por su parte, la produccion de energia eléctrica ha sido de 563,4 MWh en el presente ejercicio (fabricas de
Huelva y Pontevedra), un 38,5% superior a la del 2007.

Las ventas de electricidad en 2008, han sido de 259,1 MWh, represeniaron un 46% sobre la produccion, cifra
muy similar a la del afio anterior.

Las inversiones mas significativas en las fabricas durante 2008 se han materializado en la Fabrica de
Ponlevedra con mejoras en departamenlo de energia y ampliacion produccion a 437.000 tn, y en la de Huelva
con medificaciones en la instalacién de evaporadores, ampliacién de la instalacidn de biomasa y de la planta de
biomasa de 50 Mw.

Por otro lado, ENCE ha continuado el desamollo de sus Sistemas de Gestion (Calidad, Prevencion de Riesgos
Laborales y Sistemas Medicambientales);

La Sociedad realiza controles anallticos penodicos de los parametros contaminantes de dichos vertidos, asi
como, inversiones en sistemas de reduccién de emisiones a la atmosfera y de reduccion de ruidos y olores.
Adicionalmente, la Sociedad emplea en sus procesos productivos sistemas de blanqueado de la pasta de papel
que no requieren la utilizacion de cloro elemental, lo que minimiza que se puedan generar residuos
organoclorados.

Ence ha implantado con caracter general en sus dos fabricas un Sistema de Gestion Medioambiental, certificado
por AENOR en los casos de Huelva y Pontevedra, conforme a la Norma UNE-EN ISO 14001: 2004 y registrado
en el Sistema de Ecogestion y Ecoauditorla (EMAS) de acuerdo con ef Reglamento 761/01 de la Unidn Europea,
La principal finalidad de dichos sistemas, es el control y la reduccién del impacto medioambiental de sus
instalaciones.

Como parte del compromiso de mejora continua que se deriva de la Politica de Gestidn de ENCE, durante el afo
2008 se ha continuado con la ejecucion de inversiones destinadas a la mejora del medioambiente.

Las inversiones medioambientales realizadas en 2008 complementan los esfuerzos realizados en los afios
precedentes. En el afio 2008 las inversiones y proyectos ambientales de la fabrica de ENCE-Pontevedra se
centraron en adquisiciones de equipos de medicion ambiental, En ENCE-Huelva la inversion medioambiental del
aino 2008 se centrd en el secado y combuslion de lodos, reforma evaporadores D fase 2 y caldera de biomasa
{electrofiliro).

En el afio 2008 se ha continuado con la mejora de Ja gestidn de la Cadena de Custodia (CdC), con la finalidad de
garaniizar el proceso de recepcion de madera certiicada o controlada en las fabricas, y la posterior entrega de
celulosa certificada a clientes.
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En el mes de abril de 2008 se obtuvieron las Autorizaciones Ambientales integradas de sus centros fabriles de
Huelva y Pontevedra. Asimismo, los citados Complejos Industrales cuentan con Aulorizacién de Emisioén de
Gases Efecto Invernadero (COy), y han obtenido la asignacion de 169.124 Tns de derechos de emisién anuales
para el periodo 20{8-2012.

Respectio a los actuales sistemas implantados por la Sociedad con la finalidad de reducir el impacto
medioambiental de sus instalaciones, la Sociedad cuenta en sus fabricas de Pontevedra y Huelva con un
Sistema de Gestion Ambiental certificado por AENOR conforme a la Norma UNE-EN ISC 14001:2004 y
registrado en el Sistema de Ecogestion y Ecoeuditoria (EMAS) de acuerdo con el Reglamento 761/2001 de [a
Unioén Europea. Los aspectos ambientales se hallan integrados en un Onico Sistema de Gestion Integrada, que
tambien esta certificado conforme a ta Norma LINE-EN-1SO 9001:2000.

Durante el afio 2008 se siguié mejorando la gestion de la Cadena de Custodia de las fabricas de Huelva y
Pontevedra, adaptandola a las exigencias de los nuevos estandares. Las auditorias realizadas en esle periodo,
lanto de PEFC como de FSC, han evidenciado el cumplimiento de los compromisos derivados de la adopcion de
los criterios de sostenibilidad que estos estandares establecen.

En el mes de septiembre de 2008 la Sociedad obtuvo la certificacién de la gestion de Cadena de Custodia de la
madera, que cubre la fase entre la recepcidn de madera certificada en Fabricas y la entrega de pasta certificada
a clientes. Tras un proceso de auditoria oficial realizada por técnicos de AENOR se verificé el cumplimiento de
todos los requisilos técnicos y documentales, que a tal efecto, exige el Sistema de Certificacién Forestal PEFC
(Programme for Endorsement Forestry Cerlification). El periodo de vigencia de este certificado es 2013.

Respecto al personal, la plantilla total a 31 de diciembre de 2008 se ha situado en 694 personas frente a 708 a
31 de diciembre de 2007. Los gastos de personal en el gjercicio ascienden a 46,0 millones de euros, cifra un
3,6% inferior que en el afio anterior. Un 75% de la cifra del afio 2008 corresponde a sueldos, salarios y
asimilados como se especifica en la Memoria dentro del desglose de Ingresos y Gastos.,

En el desarrollo de actividades de Investigacién, Innovacién y Tecnologia se han seguido desarrollando los
programas dirigidos a la mejora genética y selvicola del eucalipto, a la innovacion y mejora de los procesos y
preductos de celulosa, transformacién mecanica de la madera y a la ingenieria de los nuevos proyectos,
debidamente especificada en ia Memonia dentro del Inmovilizado Inmaterial.

Centrandonos en la Cuenta de Resultados, la cifra de ventas correspondiente a 2008 asciende a 377,78
millones de euros, cilra muy similar a la de 2007, que ascendid a 377,09,

El resultado de explotacién es de 0,9 millones de euros de beneficio, que comparado con el resultado de
explotacion de 2007 se ha obtenido una considerable mejora debido al buen comportamiento de los precios de la
pasta de celulosa un 12% superiores a la media del ejercicio anterior. Este resultado de explotacion incluye 14,6
millones de pérdidas del programa de coberturas del precio de la pasta.

El resultado después de impuestos del gjercicio 2008 presenta una pérdida neta de 4,7 millones de euros, un
52% inferior a los 54,75 millones de euros correspondiente a igual periode del afio anterior, debido
principalmente al registro en la cuenta de pérdidas y ganancias del reconocimiento de las variaciones del valor
razonable del equity swap que la Sociedad liene contratado con el objeto de paliar el efecto de las eventuales
obligaciones de pago en metdlico derivadas del Plan de Retribucién Variable Especial por importe de 25.473
miles de euros.

En el arfio 2008 se han pagado 24,1 millones de euros de dividendos: 5,2 millones de euros correspondientes al
2° dividendo a cuenla de 2007 y 18,9 millones de euros correspondientes al dividendo complementario del
mismo ejercicio. Por los resultados del ejercicio 2008 no ha habido pago de dividendos.

Asi, los fondos prepios de la compaiiia al finalizar el ejercicio ascienden a 527.9 millones de euros, frente a
557,51 millones de euros al finalizar el gjercicio anterior.

Por su parte, la deuda financiera bruta se sitia a 31 de diciembre de 2008 en 319,06 millones de euros, frente
a los 132,13 millones de euros al finalizar el ejercicio anterior, cifra que representa un 65,5% de los fondos
propios.
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PLAN ESTRATEGICO 2007-2011

En octubre de 2006 la Sociedad puso en marcha un Plan Estratégico para situarse como productor de referencia
mundial de celulosa de eucalipto.

Uno de los objetivos del Plan es alcanzar una produccién de 2.300.000 toneladas de celulosa en el ejercicio
2010, a nivel del Grupe Ence. Alcanzar esta produccion, desde los niveles actuales, supone incrementar en
250.000 teneladas [a produccién en Espafa, objetive que se estima se conseguird en el primer trimestre de
2009, y lograr una produccion de 1.000.000 de toneladas en la planta que la Sociedad estd construyendo en
Uruguay a través de una sociedad dependiente. Asimismo, entre los objetivos del Plan se incluye aumentar la
produccion de energia / biomasa desde los 600.000 Mwh actuales hasta 1.200.000 Mwh en el gjercicio 2011.

En el marco de dicho Plan, durante el ejercicic 2006 se decidio relocalizar el proyecte de la pasta de celulosa en
Punta Pereira (Uruguay), proyecto que se encuentra en su fase preoperaliva y que sera desamollado por las
sociedades Celulosa Energia Punta Pereira, S.A. y Zona Franca Punta Pereira, S.A. Ante el entorno econdmico
actual, y al objeto de adaptarse al nuevo contexto del mercado, la Sociedad ha decidido analizar alternativas
estratégicas para la ejecucion de la planta, incluyendo la incorporacion de un socio industrial al proyecto. A Tal
fin y a la vista de los resultados de dicha incorporacién y de otros aspectos a considerar, se procederd a redefinir
el mencionado Plan.

FACTORES DE RIESGO ASOCIADOS A LA ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

Los factores de riesgo identificados que afectan al Grupo ENCE y su aclividad son:
1. Ciclicidad de la actividad de venta de celulosa

La actividad del Grupo abarca, ademas de la venta de celulosa de eucalipto a terceros, la generacion y
venta de energia. La venta de celulosa, como actividad tradicional de la Sociedad, supone un porcentaje
mayoritario de las ventas (un 74,5% sobre ventas en 2008), lo que provoca una elevada sensibilidad de los
resultados a las variaciones de precios de la celulosa.

El precio de la celulosa tiene un caracter ciclico. La diferencia entre el precio maximo y el precio mas bajo de
los Gltimos ciclos ha venido acortdndose, aprecidandose una tendencia a la existencia de cictos con
diferencias de precios cada vez menos acusadas, aunque en el periodo comprendido entre Jos meses de
agosto a diciembre de 2008 se ha producido un descenso del 30%.

De cara a mitigar esta ciclicidad, se han instrumentado contratos de cobertura sobre el precio de la celulosa.
A 31 de diciembre de 2008 existian coberturas a 601 USD 102.000 toneladas con vencimiento 2009, pero
que al ser un mercado poco liquido solo estan cubiertas el 10% de las previstas para 2009

2, Oftros riesgos asociados a la actividad de produccion y venta de celulosa

Al margen de la ciclicidad del mercado de la celulosa, el negocio de produccion y venta de celulosa
desamollada por la Sociedad esta sujeta a los riesgos industriales y comerciales propios de este sector de
actividad.

3. Riesgo por tipo de cambio

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

4. Riesgos derivados del coste de la madera

El principal input de costes de la actividad celuldsica corresponde a la adquisicion de madera en roflo de
terceros, o madera de mercado, en las zonas de implantacion de las filiales forestales de la Sociedad
{Peninsula Ibérica y Uruguay). Las filiales forestales disponen de una extensa red de captacion de madera
de lerceros, a sumar a su propia produccion, que permiten asegurar las cantidades de materia prima
necesarias para a fabricacion de la celulosa, estando influidos los precios de esta adquisicion por las leyes
de oferta y demanda en los diferentes mercados locales.
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5. Riesgos medioambientales

Las instalaciones de ENCE estan consiruidas y operan en todos sus aspectos suslanciales conforme a la
normativa medioambiental aplicable en cada caso. Dichas exigencias legislativas son las establecidas por
las administraciones europea, estatal, autonémica y local aplicables a vectores de impacto ambiental tales

como efluentes liquidos, emisiongs atmosféricas, residuos y ruidos.

Cada fabrica liene su sistema de control y evaluacion diario de los parametros ambientales de sus efluentes
liquidos, emisiones atmosféricas, ruidos, residuos, etc. establecidos y recogidos en los distintos
procedimientos, instrucciones y normas de su Sisterna de Geslion Ambiental, que en los tres casos esta
registrado en el registro europeo de Ecogestioén y Ecoauditoria (EMAS). Este control en continuo permite

reducir a minimos el riesgo medioambiental.

INFORMACION DE ACUERDO CON EL ART. 116 DE LA LEY DEL MERCADO DE VALORES

a. Estructura del Capital

El capital sociat de Grupo Empresaral Ence, S.A., al 31 de diciembre de 2008 estd representado por
174.900.000 acciones al portador, de 0,9 euros de valor nominal cada una, totalmente suscrilas ¥y

desembolsadas.

b. Cualquier restriccién a la transmisibilidad de acciones

No existen reslricciones legales, ni estatutarias a la transmisibilidad de las acciones representativas del capital

social.

¢, Participaciones significativas en el capital

Accionistas 31/12/06 | 31/12/07 | 31/12/08

Alcor Holding, 5.A. 18,5% 21,0% 20,4%
Atalaya de Inversiones, S.R.L. 5,0% 5,0% 5,0%
Cantabrica Inversiones (Caja Asturias} 5,1% 5,1% 5,0%
Bestinver Gestion S.A. SGIIC - - 5,0%
Fidalser, S.L. 5,0% 5,0% 5,0%
Bestimber Bolsa F.I. - - 3,0%
Retos Operativos XXI, S.L. 18,4% 21.3% 22,2%
Free float 48,0% 42,6% 34,4%

"Enla participacidn de Alcor Holding, 5.A. se computa un 8,4% del que dicha entidad es titular indirecto a través de Imverlin

Patrimonio, S.L

? |.a pariicipacién de la que Cantabrica de Inversiones en Cartera, S.L. es titular directo pertenece, indirectamente, a Caja de

Ahorros de Asturias.

d. Cualquier restriccion al derecho de voto

No existe ninguna limitacion al ejercicio del derecho de voto.

e. Pactos parasociales

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




f. Normas aplicables al nombramiento y sustitucién de los miembros del érganc de administraciény a la
meodificacion de los estatutos de la Sociedad

1. Nombramiento y sustitucion de los miembros del Consejo de Administracion
Nombramiento de Consejeros:

Los consejeros seran designados por la Junta General o por el Consejo de Administracion de conformidad con
las previsiones contenidas en la Ley de Sociedades Andnimas. Las propuestas de nombramiento de consejeros
que someta el Consejo de Administracion a la consideracién de la Junta General y las decisiones de
nombramiento que adopte dicho drgano en virtud de las facultades de cooptacion deberan estar precedidas de la
correspondiente propuesta de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones. Cuando el Consejo se aparte de
las recomendaciones de dicha Comisién, habré de motivar las razones de su proceder y dejar constancia en acta
de sus razones.

En relacion a los Consejeros Externos, el Consejo de Administracion y la Comisidn de Nombramientos y
Retribuciones, dentro del &mbilo de sus competencias, procuraran que la eleccion de candidatos recaiga sobre
personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia, debiendo extremar el ngor en relacién a aquéllas
llamadas a cubrir los puestos de consejero independiente. El Consejo de Adminislracion no podra proponer o
designar para cubrir un pueste de consejero independiente a personas cuya situacion o sus relaciones presentes
o pasadas con la compafiia puedan memnar su independencia, para lo cual el Consejo oira previamente a la
Comisidn de Nombramientos y Retnbuciones.

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

Cese de los Consejeros:

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

Los Consejerns que alcancen la edad de 70 afios continuaran hasla el final de su mandato, pero no podran ser
propuestos par el Consejo para su reeleccion,

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

Los Consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracion y formalizar, si éste 1o
considera conveniente, la correspondiente dimisién, en los siguientes casos:

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

b) cuando resulten procesados o se dicle contra ellos auto de apertura de juicio oral por alguno de los
delitos sefialados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Andnimas, de lo que se dara cuenta en
el Informe Anual de Gobiemo Corporativo, 0 sean sancionados en un expediente disciplinario por
falta grave o muy grave instruido por las auloridades supervisoras;

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

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

e} cuando, tratandose de consejeros dominicales, el accionisia al que representen o que hubigra
propuesto su nombramiento transmita inlegramente su participacion accionarial, o rebaje su
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participacién accionarial hasta un nivel que exija la reduccién proporcional del nimero de sus
consejeros dominicales.,

El Consejo de Administracion no propondra el cese de ningidn consejero independiente antes del cumplimienio
del periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado. Podra, no obstante, proponerse dicho cese cuando
concurra justa causa, apreciada por el Consejo previo informe de Ja Comisidon de Nombramientos y
Retribuciones. En particular, se entendera que existe justa causa cuando el consejero (i) hubiere incumplido los
deberes inherentes a su cargo; {ii) se encuentre en alguna de las situaciones descritas en los apartados a) a &)
precedentes; o {jii) incurra en alguna de las circunstancias descritas en el articulo 8 bis.3 del Reglamento del
Consejo de Administracion merced a las cuales no pueda ser calificado como independiente.

También podra proponerse el cese de un consejero independiente de resultas de ofertas plblicas de adquisicion,
fusiones u otras operaciones societarias similares que conlleven un cambio en la estructura de capital de la
Sociedad, en la medida en que resulte preciso para establecer un equilibrio razonable entre los consejeros
dominicales y los consejeros independientes en funcidon de la relacién entre el capital estable y el capilal flotante
de la Sociedad.

2. Modificacion de los Estatutos Sociales

Para que la Junta General Ordinaria o Extraordinaria pueda acordar validamente la emision de obligaciones, el
aumento o la disminucién del capital, la transformacion, fusién, escisién o disolucién de la Sociedad y, en
general, cualguier modificacidn de los Estatutos Sociales, serd necesaria, en primera convocatoria, la
concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al menos, el cincuenta por ciento del capital
suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria sera suficiente la concurrencia del veinticinco por ciento
de dicho capital.

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

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

Facultades del Presidente

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

Facultades del Consejero Delegado

Se delegan de manera pemanente todas las facullades del Consejo de Administracién en orden a la
representacion de la Sociedad, gestidbn de sus negocios y direccion de sus actividades y sin limitacion alguna,
salvo las indelegables por Ley, Estatutos y las previstas en el Reglamento del Consejo de Administracion

Delegacidn para emilir acciones:

La Junta General de Accionislas de ENCE, de 25 de junio de 2008, acordd facultar al Consejo de Administracion
para que pueda aumentar el capital social en una o vanas veces y en cualquier momento y deniro del plazo de
cinco afios, en la cantidad méxima de 78.705.000 euros, equivalente a la milad del capial social de la compafriia.

Delegaciones para comprar acciones:

La Junta General de Accionistas de 25 de junio de 2008 delegd en el Consejo de Administracién la facullad de
adquirir en cualquier momento y cuantas veces lo considere oportuno, por parte de Grupo Empresarial ENCE,
S.A. -bien directamente, bien a través de cualesquiera sociedades filiales de las que ésta sea sociedad
dominante- de acciones propias, por compraventa o por cualgquier otro titulo juridico oneroso.
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El precio o contraprestacién de adquisicion minimo serd el equivalente al valor nominal de las acciones propias
adquindas, y el precio o coniraprestacion de adquisicibn maximo sera el equivalente al valor de cotizacion de las
acciones propias adquinidas en un mercado secundario oficial en el momento de la adquisicion.

Dicha autorizacion se concede por un plazo de 18 meses a contar desde la fecha de celebracion de la presente
Junta, y estd expresamente sujela a la limilacién de que en ningun momento el valor nominal de las acciones
propias adquiridas en uso de esta autorizacion, sumado al de las que ya posean Grupo Empresarial Ence, S.A. y
cualesquiera de sus sociedades filiales dominadas, pueda exceder el 5 por ciento del cepital social de aquélla en
el momento de la adquisicion-

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

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

i Los acuerdos entre la Sotiedad y sus cargos de administracion y direccidn o empleados que dispongan
de indemnizaciones cuando estos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la relacidn
laboral llega a su fin con motivo de una oferta publica de adquisicién,

Consejero Delegado

De acuerdo con lo estipulado en su contrato, el Consejero Delegado tiene derecho a percibir una indemnizacion
en caso de cese por acuerdo del Consejo de Administracidon y en caso de renuncia bajo delerminadas
circunstancias {incluyendo un cambio significativo en la estructura de control de la Sociedad). El importe de la
indemnizacidn equivale a una anualidad de retribucién fija mas la remuneracion variable percibida el afio anterior
o0 a dos anualidades de retribucion fija, segin los casos. EI Consejero Delegado no tiene derecho a
indemnizacién cuando su cese se deba a infraccién legal o estatutaria o al incumplimiento grave y culpable de
sus obligaciones contractuales.

Director General de Uruguay

El Director General de Uruguay, durante el ejercicioc de sus funciones en Uruguay, puede extinguir
unilateralmente la relacion laboral en los supuestos de modificacidn sustancial de sus condiciones de trabajo o
cualquier otro incumplimiento grave del empresario de acuerdo con lo establecido en el Art. 50 del Estatulo de
los Trabajadores. En estos casos, tendria derecho a una indemnizacidn de 45 dias por afio de servicio.

Director General de Operaciones industiiales

El Director General de Operaciones Industriales, en caso de rescision unilateral de su contrato por parte de la
Sociedad, tiene derecho a percibir, en concepto de indemnizacion, el importe neto equivalente a dos anualidades
brutas de su retribucion fija. Lo anterior no es aplicable a los casos de despido procedente declarado firme en
sentencia, o por laudo arbitral o por resolucion administrativa, en los que el citado Director General no tendria
derecho a percibir indemnizacion alguna.

Vicepresidente para Relaciones Institucionales con América del Sur

El Vicepresidente para Relaciones Institucionales con América del Sur, en caso de rescisién unifateral de su
contrato por parte de la Sociedad, tiene derecho a percibir, en concepto de indemnizacion, un importe
equivalenle a 45 dias por afio de servicio. En determinadas circunstancias, la indemnizacién puede consistir, a
eleccién del citado Vicepresidente, en un porcentaje de su retribucion fija correspondiente a un periodo maximo
de dos afios. Lo anterior no es aplicable a los casos de despido procedente declarado firme en sentencia, o por
laudo arbitral o por resolucidn administrativa, en los que el citado Vicepresidente no tendria derecho a percibir
indemnizacion alguna.
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Derechos regulados en ef Plan de Retribucion Varable

El Plan de Retribucion Variable Especial del grupo Empresarial Ence S.A. 2007-2011, aprobado por el Consejo
de Administracién en sus reuniones de 21 y 27 de Febrero de 2007 y por la Junta General Ordinaria de
Accionistas de la Sociedad de 30 de marzo de 2007, en su apartado 8.2, prevé que los beneficiarios puedan
solicitar la liquidacidn anticipada de la retribucidn variable en los casos de cambio de control en la Compaiiia en
cualquier momento durante la vigencia del Plan. Se entiende que hay cambio de control cuando un inversor
adquiere, directa o indirectamente, un porcentaje superior al 50% de los derechos de voto de la Companiia y a
consecuencia de ellto tiene lugar una oferta piblica de adquisicion de acciones dirigida a la totalidad del capital
social de la Compafiia. En ese caso, el directivo tendra el derecho de solicitar la liquidacion anticipada en el
plazo de tres meses a contar desde que el inversor haya comunicado a la Compafiia la adquisicién de la
participacién accionarial que determine ¢l cambio de control. El valor final de la accién a efectos del calculo de la
retribucion del Plan sera igual al precio por accidn pagado por el inversor para adquirir la participacion accionarial
que haya producido el cambio de control.

OPERACIONES CON ACCIONES PROPIAS

La Sociedad no tiene acciones propias al 31 de diciembre de 2008, ni ha realizado operaciones con acciones
propias durante el ejercicio.

HECHOS IMPORTANTES DESPUES DEL CIERRE
Con fechas 20 de enerc y 6 de febrero de 2009 se comunicaron los siguienies hechas relevantes a la CNMV:
20 de enero de 20095:

Anle el entorno econdmico actual, y al objeto de adaptarse al nuevo contexto de mercado, ENCE ha decidido
analizar alternativas estratégicas para la ejecucion de la planta de Punta Pereira (Uruguay), incluyendo la
incorporacion de un socio industrial al proyecto.

En este sentido, ENCE ha abiertc un proceso de evaluacién y negociacién de ofertas, una vez que ha recibido
muestras firmes de interés por parte de seis grupos lideres en el sector forestal, de celulosa y papel, y de
probada capacidad operativa y financiera.

6 de febrero de 2008:

Con fecha 5 de febrero de 2009, se ha formalizado un acuerdo de novacién de los contratos de financiacion
corporativa suscritos el 2 de abril de 2008, por et cual se refunden los tramos iniciales en una operacién por
importe total de 350 millones de euros, vencimiento final a cinco afios, y dividido en 225 millones de euros con
destino a inversiones industriales en Espafia y 125 millones de euros para la cobertura de 1as necesidades de
circulante de la Compaifiia.

La amortizacion de la financiacion serd conforme al siguiente calendario: 6,75% en 2009, 18% anual en el
periodo 2010 a 2012 y 39,25% en 2013.

El margen aplicable al tipo de interés oscilara entre los 125 y los 250 puntos basicos, en funcién del nivel
alcanzado en los ratios de endeudamiento.

GOBIERNO CORPORATIVO

Grupo Empresarial ENCE incluye en su pagina web www.ence.es toda la documentacién relativa al informe
anual de Gobierno Corporativo conforme a lo dispuesto en la Ley de Transparencia, ORDEN ECO/3722/2003 de
26 Diciembre scbre el informe anual de Gobierne Corporative y otres instrumentos de informacion de las
sociedades andnimas cotizadas y ofras entidades. Este informe de Gobiemmo Corporativo se adjunta como
Anexo a eslte informe de gestion.
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PERSPECTIVAS

Para 2009 se espera un crecimienlo econdmico mundial plano o negativo, asi come la existencia de ciertos
factores de riesgo come la prolongacion en la caida de las economias desarrolladas o la gran volatilidad a la que
se estan viendo sometidos los mercados financieros. Por regiones, las estimaciones de crecimiento en Estados
Unidos y la Zona Euro se sitGan en -2%%, en la Union Europea en -1,8% y en las economias de mercados
emergentes y en desarrollo una reduccion significativa de los indices de crecimiento.

En lo referenle al mercado papelero, se espera que esta situacion influya positivamente en el proceso de
reestructuracion que la industria arrastra desde hace afios, de forma que el sector pueda recuperar sus precios a
medio plazo. La desaceleracion econdmica y su prolongacion en el tiempo podrian precipitar mas cierres de los
inicialmente esperados, tanto en produccion de pasta como de papel y carton, y asi acelerar la consolidacidn de
los ajustes de capacidad necesarios para anticipar la recuperacion esperada.

Respecto a la celulosa, se espera un mercado débil del Yado de la demanda durante el pimer semestre de 2009,
asi como fuertes ajustes de produccion que permitan reducir los elevados niveles de stocks alcanzados en los
ulimos meses. En la segunda parte del afio, la demanda de celulosa podria iniciar la senda de la recuperacién,
cuyo efecto en los precios dependera del grado de reduccion de la sobreoferta actual, y del impacto de las
medidas economico-financieras puestas en marcha por los gobiernos para impulsar la recuperacion de las
economias y £l consumo. No obstante, esperamos como promedio anual un precio en délares sensiblemente
inferior al registrado en 2008.
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28036

ESPANA

EJERCICIO 2008
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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 cumplimentacidn figuran al final del presente informe. La columna
CIF, NIF o cédigo similar, que sera de cardcter no publico, se rellenard en la totalidad de los
casos en que sea necesario para completar los datos de personas flsicas o juridicas:

A ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

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

. . . . . Namero de
Fecha qltima modificacién | Capital social (€} | NOmero de acciones Derechos de voto
05-11-2007 157.410.000,00 174.800.000,00 174.800.000,00

Indique si existen distintas clases de accionea con diferentes derechos
asociados:

sl [ ]

NO [X]

Class

Numeroe de acciones

Nominal unltarlo

Nuamero unitario de
Derechoe de voto

Derechos diferentes

A.2. Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de
su entldad a la fecha de cierre de ejercicio, excluidos los consejeros:

Nuamero de d:rll?l-?;: g: % sobre el total
Nombre ¢ denominaclén soclal del acclonista derechos de voto de derechos de
voto directos Indirectos(*) voto
ALCOR HOLDING, S.A. 21,265.845 14.3040.000 20,391
FIDALSER, S.L. A.775.000 0 5017
CAJA DE AHORROS DE ASTURIAS o} 8.745.000 5,000
BESTINVER GESTION, S A, SGIC o} 8.803.225 5.033
BESTINVER BOLSA, F.1 5.290.220 0 3,025
Nimerode | % sobre el total de
Nombre o denomipacidn social A través de: Nombre o derechos qe voto derechos de voto
del titular indirecto de la denominacién social del titular directos
participacién diracto de |a participacion
ALCOR HOLDING, S.A. IMVERNELIN PATRIMONIO. S.L. 14.398.000 8,232
CAJA DE AHCRR(OS DE CANTABRICA DE INVERSIONES
ASTURIAS DE CARTERA, S L. 8.744.500 5.000
CAJA DE AHCRR(CS DE
ASTURIAS NORTENA PATRIMCNIAL, S.L. 500 0,000
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Indique los movimientos en la
acaecidos durante el ejercicio:

estructura accionarial mas significativos,

. . - Fecha de la - .
Nombre o denominacldén social del accionista operacién Descripcidn de la operacién
BESTINVER BOLSA, FI 19/12/2008 Se ha superado el 3% del capital Social
BESTINVER GESTION, 5.A. 5GIIC 24/11/2008 Se ha superado el 5% del capital Social

A.3. 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:

Numero de Nimero de % sobre el total
Nombre o denominacidn social del consejero dsrechos de dergchos de voto | de derechos da
voto directos indlrectos (*) voto
DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO 0 38.742.924 22,151
ATALAYA INVERSIONES, SR.L. 8.762.804 0 5010
DON ENRIQUE ALVAREZ LOPEZ 585 0 0,000
DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ 625.000 0 0,357
DON GUSTAVO MATIAS CLAVERO 3.390 0 0,002
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR 500 101,660 0,058
DON JOSE GUILLERMO ZUBIA GUINEA 20150 0 0,012
DON JOSE MANUEL SERRA PERIS 14.315 0 0,008
NORTERA PATRIMONIAL, S.L. 500 0 0,000
DON PASCUAL FERNANDEZ MARTINEZ 185 0 0,000
RETOS OPERATIVOS XXI, 5.L. 36.742.924 0 22151
DON ANTONIO PALACIOS ESTEBAN 12.000 0 0.007
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Nombre o denominecidn social A través de: Nombre o Nuimero de % sobre el total de
del titular Indirecto de la denominacién aocial del thular derechos de voto derechos de voto
participecitn directo de la participacién directos
DON JUAN LUIS ARREGUI
CIARSOLO RETOS OPERATIVOS XXI, 5.L. 38.742.824 22151
CON JAVIER ECHENIGUE
LANDIRIBAR BILEAQ QRBIETO SL 101.660 0,058
[ % total de derechos de voto en poder del consejo de administracién [ 49,749 |

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo de
administracion de la sociedad, que posean derechos sobre acciones de la

sociedad:

Nombre o denominacién
gocial del consejero

Namero de Ndmero de
derachos de opclén | derechos de opelén
directos indirectos

Ndimero de
acclones
equivalentes

% sobre sl
total de
derechos de
voto

RETCS OPERATIVOS XX,
S.L.

4.780.000

4.780.000

2,733 J

A.4. Indique, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contfractual o
societaria que existan entre fos titulares de participaciones significativas, en
fa medida en que sean conocidas por la socledad, salvo que sean
escasamente relevantes o deriven del giro o trdflco comercial ordinario:

relacionados

Nombres ¢ denominaciones soclales

Tlpo de relacidén

Breve descripcién

A.8. Indique, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o
socletaria que existan entre los titulares de participaciones significativas, y la
sociedad, salvo que sean escasamente refevantes o deriven del giro o trafico
comercial ordinario:

relacionados

Nombres o denominaciones sogiales

Tipo de relacién

Breve descripcion

A6. Indique si han sido comunicados a la sociedad los pactos parasociales que le
afecten segun lo establecldo en el art. 112 de la LMV. En su caso, describalos

brevemente y relacione los accionistas vinculados por el pacto:

sl [] NO
Intervinlentss pacto parasoclal % del capital soclal Breve desacripclén del pacto
afectado

Indique si la sociedad conoce la exlstencia de acciones concertadas entre
sus accicnistas. En su caso, describalas brevemente:

si [ ] NO [X]
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O O 00008 00 00 00 0 006900 0 0 0 00

Intervinigntes accién concertada % del capital soclal Breve descripcién del conclerto

afectado

En el caso de que durante el ejercicio se haya producido alguna modificacion
o ruptura de dichos pactos o acuerdos ¢ acciones concertadas, indiquelo
expresamente.

A.7. Indique siexiste 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, identifiquelo:

si [ NO [X]
Nombre o denominaclén social
Observaciones
A.8. Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la socledad:

La Sociedad no es actualmente, ni ha sido en ningin momento durante el ejercicio 2008,
titular de acciones en autocartera.

Véase mas informacion en el Apartado G de este Informe.

A.9,

Detalle las condiciones y el/los plazo/s de la/a autorizacién/es de 1a junta al
consejo de administracion para llevar a cabo las adquisiciones o
transmisiones de acciones proplas descritas en el apartado A.8.

La Junta General Ordinaria celebrada el 25 de junio de 2008 adoptd el acuerdo de
autorizar, de conformidad con lo establecido en los articulos 75 y siguientes de la
vigente Ley de Sociedades Andnimas, la adquisicion, en cualquier momento y
cuantas veces lo considere oportuno, por parte de la Sociedad ~bien directamente,
bien a través de cualesquiera sociedades filiales de las que ésta sea sociedad
dominante- de acciones propias, por compraventa o por cualquier otro titulo
jurldico oneroso.

El precio o contraprestacién de adguisicién minimo serd el equivalente al valor
nominal de las acciones propias adquiridas, y el precio o contraprestacién de
adquisicidn maximo serd el equivalente al valor de cotizacidn de las acciones
propias adquiridas en un mercado secundario oficial en el momento de la
adquisicidn,

Dicha autorizacion se concedid por un plazo de 18 meses a contar desde la fecha

de celebracién de la citada Junta, v estd expresamente sujeta a la limitacién de
que en ningdn momento el valor nominal de Ias acciones propias adquiridas en
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uso de esta autorizacién, sumado al de las que ya posean la Sociedad y
cualesquiera de sus sociedades filiales dominadas, pueda exceder el 5 por ciento
del capital social de aquélia en el momento de la adquisicién.

Asimismo, dicha Junta acordé dejar sin efecto, en lo no ejecutado, el acuerdo
adoptado a este respecto por la Junta General Ordinaria de Accionistas de la
Sociedad, en reunidn celebrada el dia 30 de marzo de 2007, en relacidén con la
adquisician de acciones propias por la Sociedad.

A.10. Indique, en su caso, las restricciones legales y estatutarias al ejerciclo de los
derechos de voto, asi como las restricciones legales a la adquisicién o
transmisidn de participaciones en &l capltal social:

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

s [] N [X]

Porcentaje méximo -
de derechos de voto
que pueds ejercer
un accionlsta por restriccion legel

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

sl [ ] NO [X]

Porcentaje méximo de derechos de voto que puede ejercer
un accionigte por restricclén eetatutaria

Descripcion de las restricciones legales y estatutarlas al ejercicio de los derechos de voto

Indlque si existen restricclones legales a la adquisiclén o transmision de
particlpaciones en el capital soclai:

sl [] NO [X]

Descripcidn de las restriccionee legales a la adquisicion o transmisién
de participaciones en el capltal social

A.11. Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacion
frente a una oferta piblica de adquisicién en virtud de lo dispuesto en la Ley
6/2007:

s [J wo [X]
En su caso, explique las medidas aprobadas y los términos en que se
producira la ineficlencia de las restricciones.

B ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

B.1. Conse]o de Administracién
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B.11.

Detalle el nimero maximo y minimo de consejeros previstos en los
estatutos:

Numero maximo de consejeros 16

Nidmero minimo de consejeros 8

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

denorﬂic:lr::i;enosoclal Representante Cargo an el Fecha primer Fecha dltimo Procedimlento
del consejero P consejo nombramlento | nombramiento de eleccién
DESIGNADO
AR%CEZS.USEEEQ o PRESIDENTE |  07-02-2008 (7-02-2008 EN JUNTA
GENERAL
DON ANTONIO CONSEJERO | 0o 1741.2008 DESL%':{ADO
PALACIOS ESTEBAN DELEGADO COOPYAGION
DESIGNADO
AE\? ANRIIEEP;RLI?)SEZ CONSEJERO |  10-10-2000 20-06-2006 EN JUNTA
GENERAL
DESIGNADO
DON $E?GRL?EFB£RAT° CONSEJERO |  25-08-2008 26-06-2008 EN JUNTA
GENERAL
DON JOSE DESIGNADO
GUILLERMO ZUBIA CONSEJERO |  30-03-2007 30.03-2007 EN JUNTA
GUINEA GENERAL
DESIGNADO
Mi?&g gﬂc\égo CONSEJERO |  30-03-2007 30-03-2007 EN JUNTA
GENERAL
DESIGNADO
DO:EJ;):)E;”E‘;%EL CONSEJERO |  10-10-2000 25.06-2008 EN JUNTA
GENERAL
DON JAVIER DESIGNADO
RETOSX%P ';RI:”NOS ARREGUI | CONSEJERO |  07-02-2008 07-02-2008 EN JUNTA
S ABENDIVAR GENERAL
NORTERA DON JESUS DESIGNADO
PATRIMONIAL §.L RUANO | CONSEJERO |  07-06-2002 25-08-2008 EN JUNTA
-SL. 1 MOCHALES GENERAL
BON
DESIGNADO
ATALAYA GONZALO
CONSEJERO |  14-06-2005 25.06-2008 EN JUNTA
INVERSIONES, S.L. m,;RTIEhz‘ CENERAL
DON PASCUAL DESIGNADO
FERNANDEZ CONSEJERO |  25-05-2005 25-06-2008 EN JUNTA
MARTINEZ GENERAL
DON JAVIER DESIGNADO
ECHENIQUE CONSEJERO |  20-12-2005 07-02-2006 EN JUNTA
LANDIRIBAR GENERAL
DESIGNADG
DOE;:;OCEE‘FJ{‘SE‘” 10 CONSEJERO |  30-03-2007 30-03-2007 EN JUNTA
GENERAL
DON FERNANDO BESIGNADO
ABRIL-MARTORELL CONSEJERO |  30-03-2007 30-03-2007 EN JUNTA
HERNANDEZ GENERAL
[ Ndmero Total de Consejeros | 14]

Indique los teses que se hayan producldo durante el periodo en el

consejo de administracion:

Nombre o denominaclén social del coneejero Condicion del consejero en el Fech_a de
momento del cege baja
DON PEDRO OYARZABAL GUERRICABEITIA EJECUTIVO 17-11-2008
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| DCN FRANCISCC JAVIER LASARTE ALVAREZ |

EXTERNC INDEPENDIENTE

| 25-08-2008 |

Véase mas informacién en el Apartado G de este Informe.

B.1.3. Complete los sigulentes cuadros sobre los miembros del consejo ¥ su
distinta condicién:

CONSEJEROS EJECUTIVOS

Nombre ¢ denominacién social del

Comisién que ha propuesto su

Cargo on el organigrama de la

consejero nombramiento socledad
DON JUAN LLHIS ARREGUI NOMBRAMIENTOS Y PRESIDENTE
CIARSOLO RETRIBUCIONES
DON ANTONIO PALACIOS NOMBRAMIENTOS Y CONSEJERQ DELEGADO
ESTEBAN RETRIBUCICNES
Niumero Total de Conssjsros Ejecutivos 2
% total del Consejo 14,286

CONSE.JEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominacién social del
consejero

Comisién que ha propuesto su
nombramiento

Nombre o denominacidn soclal del
acclonista significstivo a quien
representa o que ha propuesto su
nombramiento

RETOS OPERATIVOS XXI, S.L.

NOMBRAMIENTOS Y

RETOS OPERATIVOS XXI, S.L.

RETRIBUCIONES
NORTERA PATRIMONIAL, SL. NOMBRAMIENTOS Y CAJA DE AHORROS DE ASTURIAS
RETRIBUCIONES
ATALAYA INVERSIONES, 5L NOMBRAMIENTOS Y ATALAYA INVERSIONES, SL.
RETRIBUCIONES
DON PASCUAL FERNANDEZ NOMBRAMIENTOS Y ALCOR HOLDING, S.A.
MARTINEZ RETRIBUCIONES
DON JAVIER ECHENRIQUE NOMBRAMIENTOS Y ALCOR HOLDING, S.A.
LANDIRIBAR RETRIBUCIONES
DCN FABIO EUGENIO LOPEZ NOMBRAMIENTOS Y FIDALSER, S.L.
CERON RETRIBUCIONES
Niimero Total de Conseleros Externos dominicales &
% total del Consejo 42,857

CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacién soclal del
congejero

Comisién que ha propuesto su
nombramiento

Perfil

DON ENRIQUE ALVAREZ LOPEZ

NOMBRAMIENTOS Y

ECONOMISTA. AUDITOR

RETRIBUCIONES PRESIDENTE DE ING - NATIONALE
NEDERLANDEN
DON PEDRO BARATO TRIGUERC | NOMBRAMIENTOS Y LICENCIADO EN DERECHO
RETRIBUCIONES PRESIDENTE DE ASOCIACION
AGRARIA JOVENES
AGRICULTORES (ASA.JA)
DON JOSE MANUEL SERRA PERIS | NOMERAMIENTOS Y ABOGADO DEL ESTADC
RETRIBUCIONES
DON JOSE GUILLERMO ZUBIA NOMBRAMIENTOS Y LICENCIADQ EN DERECHO Y
GUINEA RETRIBUCIONES SECRETARIO GENERAL DE
CONFEDERACION
EMPRESARIAL VASCA
"CONFEBASK"
DON GUSTAVO MATIAS CLAVERO | NOMBRAMIENTOS Y PROFESOR TITULAR BE
RETRIBUCICNES ECONOMIA APLICADA
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Nimero Total de Consejeroe Externos Independientes 5

% total del Consejo 35714

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

Nombre ¢ denominacién social del consejero Comisién que ha propuesto eu
nombramiento
DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ NOMBRAMIENTOS ¥ RETRIBUCIONES
Nimero Total de Otros Consejeros Extarnos 1
% total del Consejo 7,143

Detalle los motlvos 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:

Nombre ¢ denominacién social del Motlvos Sociedad, directivo o accionista
consejera con el que mantiene el vinculo
DON FERNANDO ABRIL- Hasta el momento de su designacién
MARTORELL HERNANDEZ como cansejero en fecha 30 de

marzo de 2007 ostents la condicidn
de perscha flsica representante de
RETOS OPERATIVOS XXI S.L.

Indique las variaclones que, en su caso, ee hayan producido durante
e! periodo en la tipologia de cada consejero:

Nombre o denominacién social del Feche del Condicién snterior Condicién actual
consejero cambio

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

Nombre o denominscién soclal del consejero Justiflcaclén

Indique ei se han atendido peticlones formales de presencia en el
Coneejo procedentes de acclonistas cuya participacidn accionarial es
igual o superior a las de otros a cuya Instancia se hubieran designado
consejeros dominicales. En su caeo, explique lae razones por las que
no se hayan atendido:

sl [] NO [X]

Nombre o denominacién social del consejero Explicacién

B.1.5. Indique si algiin consejero ha cesado en su cargo antes del término
de su mandato, si el mismo ha explicado sue razones y a través de
que medio, al Consejo, y en caso de que lo haya hecho por escrito a
todo el Consejo, explique a continuacidn, al menos los motivos que el
mismo ha dado:
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Nombre o denominacién social del consejero

Motivo del Cese

DON PEDRC OYARZABAL GUERRICABEITIA

El motivo de la renuncia fue la
revacacion de sus facultades
delepadas acordada por el Consejo.
Del indicado mativa se dio cuenta en
carta dirigida al Consejo d¢
Administracién.

B.1.8. Indique, en el caso de que exista, las facultades que tienen delegadas
el o los consejerols delegado/s:

Nombre o denominaclén social del consejero

Breve descripcidn

DON ANTONIO PALACIOS ESTEBAN

TODAS LAS FACULTADES, SALVO LAS
INDELEGABLES PCOR LEY, ESTATUTOS Y

REGLAMENTO DEL CONSEJO

B.1.7. Identifique, en su caso, a los miembros del consejo que asuman
cargos de administradores o dlrectivos en otras sociedades que
formen parte del grupo de la sociedad cotizada:

Nombre o dencominacién social del
consajaero

Denominacién social de la entldad
del grupo

Cargo

B.1.8. Detalle, en su caso, los consejeros de su socledad que sean
miembros del consejo de administracién de otras entidades cotizadas
en mercados oficlales de valores en Espaiia distintas de su grupo,
que hayan sido comunicadas a la sociedad:

Nombra o denominacién social del Entidad cotizada Cargo
consejero
DON JUAN LUIS ARREGUI IBERDROLA, S.A. VICEPRESIDENTE Y MIEMBRO BE
CIARSCLO LA COMISION EJECUTIVA
DELEGADA
DON JUAN LUIS ARREGUI GAMESA CORPORACION CONSEJERO
CIARSOLO TECNOLOGICA S.A.
DON JOSE MANUEL SERRA PERIS | NATRACEUTICAL, S.A. CONSEJERO
ATALAYA INVERSIONES, S.R.L. URALITA, S A, CONSEJERO
ATALAYA INVERSIONES, S.R.L. TUBACEX, S.A. CONSEJERO
ATALAYA INVERSIONES, S.R.L. VUELING AIRLINES, 5.A. CONSEJERO
DON PASCUAL FERNANDEZ GAMESA CORPORACION CONSEJEROQ. PRESIDENTE DE LA

MARTIN

TECNOLOGICA S.A.

COMISION DE NOMBRAMIENTOS
Y RETRIBUCIONES

DON JAVIER ECHENIQUE REPSOL YPF S.A. CONSEJERO Y MIEMBRO DE LA
LANDIRIBAR COMISION DELEGADA Y DE LA
COMISION DE AUDITORIA
DON JAVIER ECHENIGUE ACS SERVICIOS Y CONSEJERC Y MIEMBRO DE LA
LANDIRIPAR CONSTRUCCIONES S.A. COMISION EJECUTIVA ¥ DE LA
COMISION DE NCMBRAMIENTOS
Y RETRIBUCIONES
DON JAVIER ECHENIQUE ABERTIS INFRAESTRUCTURAS, CONSEJERO
LANDIRIBAR SA.
DON FERNANCC ABRIL CINTRA CONCESIONES DE CONSEJERO. PRESIDENTE DEL
MARTORELL INFRAESTRUCTURAS DE COMITE DE OPERACIONES
TRANSPORTE S.A. VINCULADAS Y MIEMBRO DEL
COMITE DE AUDITORIA
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B.1.9. Indlque, y en su caso explique si 1a socledad ha establecido reglas
sobre el nimero de consejos de los que pueden formar parte sus
consejeros:

sl [] NO [X]

Explicscidn de las reglas

B.1.10. En relacién con la recomendacion niimero 8 del Cédigo Unificado,
sefale las politicas y estrategias generales de la sociedad que el
Consejo en pleno se ha reservado aprobar:

No

La politica de inversiones y financlacién
La definicién de la estructura del grupo de sociedades

L.a politica de gobisrno corporativo

La politica de responsabilidad social corporativa

El Plan Estratégico o de negoclo, asl como los obetivos de gestién y presupuesto anuales
La politica de retribuciones y evaluacién del desempefio de los altos directivos

La politica de control y gestién de riesgos, asi como el segulmignto periédico de los
sistemas Internos de informacién y control
La politica de dividendos, asi como la autocartera y, en especial, sus limites

R B R AR R AR AL

B.1.11. Complete los siguientes cuadros respecto a la remuneracion
agregada de los consejeros devengada durante el ejercicio:

a) En la sociedad objeto del presente Informe:

Concepto reiributivo Datos en miles de euros
Retribucion fija 368
Retribucién variable 0
Dietas 587
Atenciones Estatutarias 0
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieres 0
Otros 0
Total: 935

Otros Beneficios Datos en miles de euros
Anticipos [¥]
Créditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0
Fondos y Planes de Pensiones: Chligaciones contraldas 0
Primas de seguros de vida 0
Garantias constituidas por la sociedad & favor de los consejeros 4]

Véase mas informacion en el Apartado G de este Informe.

b) Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros
consejos de administracion y/o a la alta direccion de sociedades de

grupo:
Concepto retributivo Datos en mlles de euros
Reiribucidn fija 0
Relribucidn variable 0
Dietas 0
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Atenciones Estatutarias Q
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financiercs a
Otros o
Total: 0
Otros Beneficios Datos en miles de suros
Anticipos ¢
Créditos congcedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones o
Fandos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas ¢
Primas de seguros de vida 0
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0
¢) Remuneracion total por tipologia de conssjero:
Tipologia consejeros Por sociedad Por grupo

Ejecutivos 149 0
Externos Dominicales 394 0
Externos Independientas 318 0
Otros Externos 74 0
Total: 8935 0

d) Respecto al beneficio atribuido a 1a sociedad domlnante:
Remuneracidn total consejercs (en miles de euros) 935
Remuneracién total consejeros/beneficio atrlbuido a la socledad dominante 19,84

{expresado en %}

B.1.12. ldentifique a los miembros de 1a alta direccién que no sean a su vez
conssjsros sjecutivos, e Indigque la remuneracién total devengada a
su favor durante el ejercicio:

Nombre o denominacién social

Cargo

DON HUGO PEROJO DEMOULIN

DHRECTOR COMERCIAL

DON JESUS PEREZ RODRIGUEZ

DIRECTOR FINANCIERO CORPORATIVO

DONA MARIA JOSE 2UERAS SALUDAS

DIRECTORA DE RECURS0S HUMANQS

DON JOSE MANUEL SEQANE GARCIA

DHRECTOR GENERAL DE URUGUAY

DON DIEGO MAUS LIZARITURRY

DHRECTOR DE PRESIDENCIA Y DESARROLLO CORPORATIVO

DON GUILLERMO ORAA O'SHEA

DIRECTOR DE LA PLATAFORMA DE SERVICIOS Y PLANIFICACION
Y CONTROL

DON LUIS APERRIBAY BILBAO

DIRECTOR GENERAL DE CPERACIONES INDUSTRIALES

| Remuneracién total alta direccién {en miles de euros) | 1.592.385,37 |

B.1.13. Identifiqus de

forma agregada si existen cladusulae de garantia o

blindaje, para casos de despido o camblos de control a favor de los
miembros de la alta direccién, incluyendo loe consejeros ejecutivos,

de la eociedad

o de su grupo. Indique si estos contratos han de ser

comunicados y/fo aprobados por los 6rganos de la sociedad o de su

grupo:

| Numero de beneficiarios | 3]

Consejo de Administracién Junta General

Organo que autoriza las clausulas

X
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¢Se informa a la Junta General sobre |2a clduaulas? X

B.1.14. Indique el proceso para establecer la remuneracién de los miembros
del consejo de administracién y las clausulas estatutarias relevantes
al respecto.

Conforme se establece en el artlculo 42.1 de los de los Estatutos sociales,
el cargo de administrador es retribuido mediante la pereepcién de una
asignacion peridédica determinada y de dietas por la asistencia a las
reuniones del Consejo de Administracion y de sus Comisiones y Comités.
El importe de las refribuciones que puede satisfacer la Sociedad con
caracter anual al conjunto de sus consejeros por dichos conceptos no
excederd de la cantidad que a tal efecto determine la Junta General, sin
perjuicio de lo referido a continuacion en relacién con el sistema de
pensiones para el supuesto de fallecimiento, jubilacién, invalidez,
incapacidad para el ejercicio del cargo o retiro. La cantidad asl
determinada se mantendra mientras no sea modificada por un nuevo
acuerdo de la Junta General. La fijacion de la cantidad exacta a abonar
dentro de ese limite, su distribucidn entre los distintos consejeros y la
periodicidad de su percepcién corresponde al Consejo de Administracion.
Se hace constar que la Junta General Ordinaria de 29 de junio de 2006
establecié como limite maximo de retribucion al Consejo la cantidad de
1.500.000 euros, manteniendose actualmente dicho Imite en vigor por no
haber sido modificado por ninguna Junta General posterior.

La retribucidén prevista en el articulo 42 de los Estafutos serd compatible
con, e independiente de, los sueldos, retribuciones, indemnizaciones,
pensionés o compensaciones de cualquier clase, establecidos con caracter
general o singular para aguellos miembros del Consejo de Administracion
gue mantengan con la Sociedad una relacién laboral comun o especial de
alta direccion o de prestacibn de servicios, relaciones que seran
compatibles con la condicion de miembro del Consejo de Administracién,
sin perjuicio de que tales conceptos retributivos habran de hacerse constar
en la memoria anual, en los términos previstos en la Ley de Sociedades
Andnimas y demas disposiciones aplicables.

Por su parte, el articulo 43 de los Estatutos prevé la posibilidad de que la
Sociedad cantrate un seguro de vida, accidentes, enfermedad y asistencia
sanitaria para los consejeros, asl como la posibilidad de que establezca
para los mismos un sistema de pensiones para el supuasto de
fallecimiento, jubilacion, invalidez e incapacidad o retiro. Se hace constar
que &n la actualidad dicho sistema de pensiones no esta establecido.

Por otfro lado, y de acuerdo con lo previsto en el articulo 28 del Reglamento
del Consejo, el consejero tendra derecho a obtener la retribucion que se fije
por el Consejo de Administracién con arreglo a las previsiones estatutarias
y previo informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones,

El Consejo procurard que la retribucién del consejero sea moderada
atendiendo a las circunstancias del mercado y que se adecue a dichas
circunstancias. Si el Consejo entendiera que, en un determinado gjercicio,
de la aplicacién estricta de las normas estatutarias resulta una retribucion
que no responde a dicho criterio de moderacion, acordara la renuncia a
percibir los importes que considere en exceso, renuncia gue se sometera a
la Junta General que haya de decidir sobre la retribucién.
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La retribucién de cada consejero sera transparente. Con esta finalidad, la
Comision de Nombramientos y Retribuciones redactara un informe anual
sobre la polltica de retribucién de los consejeros que incluira, de manera
individualizada, el importe de la retribucion percibida durante el ejercicio
por cada uno de los consejeros. En ejecucidn de esie precepto, la
Comision de Nombramientos y Retribuciones, en su reunidn de 26 de
marzo de 2008, elabord y aprobd el informe anual sobre la polltica de
retribucién de los consejeros correspondiente al ejercicio 2007. El informe
correspondiente al ejercicio 2008 fue aprobado por la Comision de
Nombramientos y Retribuciones en su reunién dei dia 25 de febrero de
2009.

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

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

Por dltimo, el articulo 42.2 de los Estatutos establece que, adicionalmente
y con independencia de la retribucién contemplada en el 42.1, los
administradores podran ser retribuidos mediante la entrega de acciones o
de derechos de opcidn sobre las mismas o mediante cualquier ofro sistema
de remuneracién que esté referenciado al valor de las acciones, ya sean
de la propia Sociedad o de sociedades de su grupo. La aplicacion de tales
sistemas de retribucidn deberd ser acordada por la Junta General,
conforme a lo dispuesto en la Ley de Sociedades Anénimas. El articulo 28
bis del Reglamento del Consejo desarrolla la previsién estatutaria limitando
esta forma de retribucién, con caracter general, a los consejeros ejecutivos.
Por excepcién, la entrega de acciones de la propia Sociedad o de
sociedades de su grupo podra ser empleada como medic de retribucion de
consejeros no ejecutivos cuando se sujete a la condicion de que éstos las
mantengan hasta su cese en el cargo de consejeros.

Al amparo de lo previsto en el articulo 42.2 de los Estatutos y 29 bis del
Reglamento del Consejo, la Junta General de la Sociedad ratificd, en su
reunién del 30 de marzo de 2007, el Plan de Retribucién Variable de Grupo
Empresarial ENCE 2007-2011 (el “Plan de Retribucién Variable’), en los
términos acordados por €l Consejo de Administracién de la Sociedad en
reuniones de 21 y 27 de febrero de 2007. Dicho Plan es aplicable
Unicamente a los miembros del equipo directivo de Ja Sociedad -incluidos
los que, entre ellos, tienen la condicidn de consejeros ejecutivos- y consiste
en el pago de una retribucion referenciada a la evolucion de la cotizacion
de la accién de la Sociedad durante el periodo de vigencia del Plan
Estratégico 2007-2011. Ningin consejero ha devengado hasta la fecha
derechos al amparo del Plan de Retribucion Variable

Sefiale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacién de las siguientes
decisiones:

A propuesta del primer elecutivo de la compaiiia, el nombramlento v eventual cese de los | X
altos directivos, asi como sus cldusulas de indemnizacién

La retribucién de los consejeros, asi como, en el casc de los ejecutivos, la retribucidn | ¥
adiclonal por sus funciones elecutivas y deméas condiclones que deban respetar sus
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contratos. [ ] |

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

sl [X] NO [ ]

8i | No

Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacién | X
en el Consejo y sus Comisionea y una estimacién de la retribucién fija anual a la que da
origen

Concaptos retributivos de caracter variable X

Principales caracteristicas de {os sistemas de previsién, con una estimacién de su importe o | X
coste anual equivalente.

Condiciones que deberin respetar los contratos de quienes ejerzan funclones de alta X
direccién como consejeros ejecutivos

B.1.18. Indique sl el Consejo somete a votaclén de la Junta General, como
punto separado del orden del dia, y con caracter consultivo, un
Informe sohre la politica de retribuciones de los consejeros. En su
caso, explique los aspectos del informe respecto a la politica de
retribuciones aprobadas por el Consejo para los afos futuros, los
cambios mas significativos de tales politicas sobre la aplicada
durante el ejercicio y un resumen global de cdmo se aplicd la politica
de retribuclones en el ejercicio. Detalle el papel deeempefnado por la
Comisién de Retribuciones y si han utilizado asesoramiento externo,
la Identidad de los consultores externos que lo hayan prestado:

sl [ ] NO [X]

Papel desempefiado por la Comislén de Retribuciones
La Comisién de Nombramienios y Retribuciones, en su reunién de 26 de marzo de 2008, ha formulado la
politica contenida en el informe de la politica de retribuciones de los consejeros que fue aprobada por el
Consejo en su sesion de 26 de marzo de 2008.

Cuestiones sobre las que se pronuncia el informe sobre la politica
de retribuclones

De acuerdo con lo previsto en el articulo 28.3 del Reglamento del Consejo de Administracién, éste aprobara
un informe anual, redactade por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, sobre la politica de
retribucién de los consejeros que incluird, de manera individualizada, el importe de la retribucién percibida
duranta el ejercicio por cada uno de los consejeros.

La informacién contenida en dicho informe, una vez aprobade por el Consejo, se incluird en la memoria
anual de la Sociedad y en el informe anual de gobierno corporativo.

En este sentido, el informe sobre |a politica de retribuciones de los consejeros propuesto por la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones en su sesién de 26 de marzo de 2008 y adoptado por el Consejo da
Administracién en su sesién de 26 de marzo de 2008, y que se encuentra a disposicién de los accionistas an
la web corporativa de la Sociedad (www.ence.es), detalla, entre otros extremos: (i) ciertas cuestiones
generalas sobra al limite global de las remuneracionas de los consejeros y el 6rgano competente para su
determinacion; (i} la retribucion de los consejaros por su actividad como tales, asi como (iii} la retribucién
adicional del Prasidente y del Consejero Delegado; y (iv) la estructura de Ia retribucion de los consejeros,
espacificando cada uno de los conceptos refributivos que comprende y un resumen de su aplicacién practica
durante e! ejercicio 2007. El informe relativo al ejercicio 2008 fue apmobado por la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones en su sesién dal dia 25 de febrero de 2009 y por e Consejo de
Administracién en su sesion de 27 de febrero de 2009.

Sl | No

4 Ha utilizado asesoramiento externo? X
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Identidad de los consultores externos | | |

B.1.17. Indique, en su caso, la identidad de los mlembros del consejo que
sean, a su vez, mlembros del consejo de administracidn o directivos
de sociedades que ostenten participaclones significativas en la
socledad cotizada y/o en entidades de su grupo:

Nombre o denominacién social del Nombre o denominacldn soclal del Cargo
consejero accionista slgnificativo
DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSCLG RETOS OPERATIVOS XXI, SL. ADMINISTRADCR UNICO

Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las
contempladas en el epigrafe anterior, de los miembros del consejo de
administracién que les vinculen con los accionistas significativos y/o
en entidades de su grupo:

Nombre o denominacién social del Nombra o denominacién soclal dal Descripcién relacién
consejero acclonista significativo
NORTERNA PATRIMONIAL, SL. CAJA DE AHORROS DE ASTURIAS | PARTICIPADA AL 100%
POR CAJA DE AHCRROS
DE ASTURIAS

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

Descripcidn de modificaciones

B.1.19. Indique los procedimientos de nombramiento, reeleccion, evaluaclén
y remoclidn de los consejeros. Detalle los érganos competentes, los
tramites a seguir y los criterios a emplear en cada uno de los
procedimientos.

1. NOMBRAMIENTO DE CONSEJEROS

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

Por su parte, el Consejo de Administracién podra cubrir las vacantes que
se produzcan por el procedimiento de cooptacién, de entre los propios
accionistas, con caracter interino hasta la reunién de la primera Junta
General gue se celebre (articulo 40 de los Estatutos Sociales).

En todo caso, las propuestas de nombramiento de consejeros que el
Consejo someta a la Junta General y las decisiones de nombramiento que
adopte el Consejo, en virtud de las facultades de cooptacion que tiene
atribuidas legalmente, deberdn ir precedidas de la correspondiente
propuesta de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones. Cuando |
Consejo se aparte de las recomendaciones de la Comision de
Nombramiento y Retribuciones habrd de motivar las razones de su
proceder y dejar constancia en acta de sus razones {(artlcule 20.2 del
Reglamento del Consejo).
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El Consejo de Administraciéon y la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones procurardn que la eleccidon de candidatos recaiga sobre
perscnas de reconocida solvencia, competencia y experiencia, debiendo
extremar el rigor en relacién a aquéllas llamadas a cubrir los puestos de
consejero independiente (articulo 21.1 del Reglamento del Consejo).

El Consejo de Administracion no podra proponer o designar para cubrir un
puesto de consejero independiente a personas cuya situacidn o cuyas
relaciones presentes o pasadas con la Sociedad puedan mermar su
independencia, para lo cual el Consejo oird previamente a la Comision de
Nembramientos y Retribuciones (articulo 21.2 del Reglamento del
Consejo}.

De acuerdo con el articulo 8 del Reglamento del Consejo, &ste procurara
gue &n la composicion del érgano los consejeros externos o no ejecutivos
representen una amplia mayorla sobre los consejeros ejecutivos y que, en
general, las diferentes categorias de consejeros resulten adecuadas, €n
su proporcion y caracteristicas, a las mejores practicas de gobierno
corporativo.

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

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

De conformidad con lo anterior, en el ejercicio 2008 el Consejo de
Administracion sometio a la Junta General de Accionistas la propuesta de
nombramiento de D. Pedro Barato Triguero como consejero
independiente. Asimismo, nombrd consejero a D. Antonio Palacios
Esteban por el procedimiento de cooptacion y acordd designarlo
Consejero Delegade y miembro de la Comision Ejecutiva. El
nombramiento de ambos consejeros fue propuesto por la Comision de
Nombramientos y Retribuciones.

REELECCION DE CONSEJEROS

De acuerdo con el articulo 40 de los Estatutos Scciales, los consejeros
podran ser reelegidos una o méas veces por periodos de igual duracién,

Conforme al articulo 22 dei Reglamento del Consejo de Administracidn,
las propuestas de reeleccion de consejeros que el Consejo de
Administracién decida someter a la Junta General habran de sujetarse a
un proceso formal de elaboracion, del que necesariamente formara parte
una propuesta emitida por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones
en el gue se evaluara |la calidad del trabajo y dedicacién al cargo de los
consejeros propuestos durante el mandato precedente.

De acuerdo con lo anterior, la Junta General Ordinaria celebrada el 25 de
junio de 2008 acordé, a propuesta del Consejo de Administracion, reelegir
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B.1.20.

para el cargo de consejero a D. José Manuel Serra Peris, a D. Pascual
Ferndndez Martinez, a Nortefia Patrimonial, S.L. y a Atalaya Inversiones,
5.R.L. Todas estas reelecciones fueron propuestas por la Comisidn de
Nombramientos y Retribuciones.

EVALUACION DE CONSEJEROS

En virtud del artlculo 19 bis del Reglamento del Consejo de Administracion,
éste debera evaluar, al menos una vez al afio, su funcionamiento v la
calidad y eficiencia de sus trabajos, el desempefio del Presidente del
Consejo y del primer ejecutivo de la Sociedad, asl como el funcionamiento
de sus Comisiones y Comités a partir de los informes que éstos le eleven.

Con fecha 21 de mayo de 2008, el Consejo de Administracidn ha procedido
a autoevaluarse conforme a lo prevenido en dicho articulo 19 bis del
Reglamento del Consejo de Administracidn.

REMOCION DE CONSEJEROS

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

Asimismo, el Consejo de Administracidn no propondra el cese de ningan
consejero independiente antes del cumplimiento del periodo estatutario
para el que hubiera sido nombrado, salvo que concurra justa causa,
apreciada por el Consejo previo informe de la Comisién de Nombramientos
y Retribuciones (articulo 24.4 del Reglamento del Consejo).

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

Durante el ejercicio 2008 cesaron los consejeros siguientes:

() D. Francisco Javier Lasarte Alvarez, que tenia la condicién de
consejero independiente; y

(i) D. Pedro Oyarzabal Guerricabeitia, que tenia la condicion de
Consejero Delegado y miembro de la Comisidn Ejecutiva.
Indique los supuestos en los que estidn obligados a dimitir los

consejeros.

De acuerdo con el artjculo 24.3 del Reglamento del Consejo de
Administracién, los consejeros deberdn poner su cargo a disposicion del
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Consejo y formalizar, si éste lo considera conveniente, su dimisién en los
siguientes casos:

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

b) cuando resulten procesados o se dicte contra ellos auto de apertura de
juicio oral por alguno de los delitos sefialados en el artlculo 124 de la Ley
de Sociedades Andnimas, de lo que se dara cuenta en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo, o sean sancionados en un expediente disciplinario
por falta grave o muy grave instruido por las autoridades supervisoras;

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

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

e) cuando, fratdndose de consejeros dominicales, el accionista al que
representen o que hubiera propuesto su nombramiento transmita
Integramente su participacién accionarial, o rebaje su participacion
accionarial hasta un nivel que exija la reduccién proporcional del nimero
de sus consejeros dominicales.

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

sl [ ] NO [X]

Medidas pera limitar rlesgos

Indique y en su caso explique si se han establecido reglas que
facultan a uno de los consejeros independientes para solicltar la
convocatoria del Consejo o la inclusién de nuevos puntos en el orden
del dla, para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los
consejeros externos y para dirigir la evaluaclén por el Consejo de
Administracion.

si [ ] NO [X]

Explicacién de las ragles

El articulo 10. 3 det Reglamento del Consejo seflala que el Presidente deberad convocar el Consejo @ incluir en el

orden del dia los exiramos de que se trate cuando asf o solicite un tercio de los consejeros en el jercicio del carge.

N
S
B.1.22. ) Se exigen mayorias reforzadas, distintaa de las legales, en algin tipo
de decision?:
sl [X] no [

Indique como se adoptan los acuerdos en el consejo de
administracién, sefalando al menos, el minimo quérum de asistencia
y el tipo de mayorias para adoptar los acuerdos:

Descripcién del acuerdo ;
DISPENSA DE LA OBLIGACION DE NO COMPETENCIA DE ALGUNO DE LOS CONSEJEROS
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Qudrum

%

LA MITAD MAS UNO DE LOS COMPONENTES DEL CONSEJO EN EL EJERCICIO DE SUS CARGOS. EN
CASO DE NUMERO IMPAR DE CONSEJEROS, SE ENTENDERA QUE HAY QUORUM DE ASISTENCIA
SUFICIENTE CUANDO CONCURRAN, PRESENTES O REPRESENTADOS, EL NUMERO ENTERO DE
CONSEJEROS INMEDIATAMENTE SUPERIOR A LA MITAD.

51,00

Tipo de mayorla

%o

MAYORIA DE DOS TERCIOS DE LOS CONSEJEROS PRESENTES O REPRESENTADOS

66,66

Descripcidn del acuerdo :

REELECCIGN COMOQ PRESIDENTE O COMO CONSEJEROS EJECUTIVOS DE CONSEJEROS QUE ALCANCEN

LA EDAD DE 85 ANOS

Qudrum %
LA MITAD MAS UNO DE LOS COMPONENTES DEL CONSEJO EN EL EJERCICIO DE SUS CARGOS. EN 51,00
CASO DE NUMERO IMPAR DE CONSEJEROS, SE ENTENDERA QUE HAY OUGRUM DE ASISTENCIA
SUFICIENTE CUANDO CONCURRAN, PRESENTES O REPRESENTADCS, EL NUMERO ENTERO DE
CONSEJEROS INMEDIATAMENTE SUPERIOR A LA MITAD.

Tlpo de mayoria %
MAYORIA DE DOS TERCIOS DE LOS CONSEJEROS PRESENTES O REPRESENTADOS 66,66

Descripecidn del acuerdo :

TODOS LOS ACUERDOS, SALVO LOS PREVISTOS EN LOS ARTICULOS 24.2 Y 32.2 DEL REGLAMENTO DEL

CONSEJO

GQudrum

%

LA MITAD MAS UNO DE LOS COMPONENTES DEL CONSEJO EN EL EJERCICIO DE SUS CARGOS. EN
CASO DE NUMERO IMPAR DE CONSEJERQS, SE ENTENDERA QUE HAY GUORUM DE ASISTENCIA
SUFICIENTE CUANDO CONCURRAN, PRESENTES O REPRESENTADOS, EL NUMERO ENTERQ DE
CONSEJERQS INMEDIATAMENTE SUPERIOR A LA MITAD.

51,00

Tipo de mayoria

%

MAYORIA ABSOLUTA DE LOS CONSEJEROS PRESENTES O REPRESENTADOS.

51,00

B.1.23. Explique si existen requilsitos especificos, distintos de los relativos a

los consejeros, para ser nombrado presidente.

sl [ NO [X]

Descripcion de los requlsitos
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B.1.24. Indique si el presidente tlene voto de calidad:

s (X] N0 (]

Materias en las que existe voto de calidad

En todas les matarias, de acuerdo con el artlculo 10.3 del Reglamento del Conseja, salvo qua incurra en confiicto da
interés, en cuyo caso deberad abstenerse da asistir e intervenir en las delibersciones an los 1érminos del artlculo 33
dal Raglamanto del Consejo.

B.1.25. Indique si los estatutos o el Reglamento del consejo establecen alglin
limite a la edad de los consejeros:

st No []

Edad limlte presidanta 65
Edad limite consejero ejecutivo 685
Edad limite consejero 70

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

si ] NO [X]

[ Namero maximo de aflos de mandato | -]

B.1.27. En el caso de que sea escaso o nulo ¢l nimero de consejeras,
explique los motivos y las inlciativas adoptadas para corregir tal
situacion:

Explicacidn de los motivos y de las iniclativas

E) 21-12-2007, el Consejo de Administracién de a Sociedad acordé modificar el articule 17 de su Reglamento para
incluir, antre las funciones de la Comisién de Nombremientos y Retribuciones, la de velar por que, al proveerse
nuevas vacantes o al nombrar nuevos consejeros, los procedimientos de seleccidn no sdolezcen de sesgos implicitos
que puedan implicsr discriminacién por razén de géner (art. 17.2 d}).

Ls Comisién de Nombramientos y Retribuciones dio cumplimiento a este cometido en relacién con lss propuestas de
nombramiento de consejeros gue =& sometieron s la Junta General durante el ejercicio 2008,

En particular, indique si la Comisién de Nombramientos vy
Retribuciones ha establecido procedimientos para que los procesos
de sslsccién no adolezcan de sssgos implicltos que obstaculicen la
seleccién de consejeras, y busque deliberadamente candidatas que
re(nan el perfil exigido:

s X o []

Senale los principales procedimientos

El 21-12-2007, el Consejo de Administracion de la Sociedad acordd medificar el articulo 17 de su Reglamento para
incluir, entre las funciones de ls Comisién de Nombramientos y Retribuciones, la de velar por que, al proveerse
nuevas vacantes o al nombrar nuevos censejeros, los procedimientos de seleccidn no edolezcan de sesgos implicitos
que puedan implicar digcriminacién por razén de género {art. 17.2 d)).
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B.1.28. Indique si existen procesos formales para la delegacidn de votos en el
consejo de administracién. En su caso, detallelos brevemente.

De acuerdo con lo previsto en los Estatutos {articule 46), la representacion
debera conferirse por escrito y con caracter especial para cada Consejo,
no pudiendo ostentar cada consejero mas de tres representaciones, con
excepcidn del Presidente, que no tendrd ese limite, aunque no podra
representar a la mayoria del Consgjo.

El Reglamento del Consejo (artlculo 19.2) prevé que los consejeros haran
todo lo posible para acudir a las sesiones del Consejo y, cuando no pueden
hacerlo personalmente, procuraran que la representacidn que confieran a
favor de otro miembro corresponda a otro consejero del mismo grupo &
incluya las instrucciones que procedan en funcién de la concrecidn de las
materias que se prevea someter a debate en el Consejo.

B.1.29. Indique el nimero de reunlones que ha mantenido el Consejo de
Administracion durante el ejercicio. Asimismo, seiale, en su caso, las
vecss que se ha reunido el consejo sin la asistencia_de su Prssidente:

Ndamero de reuniones del consejo 14
Ndmero de reuniones del consejo sin la asistencia del Presidente 0

Indique el nimero de reuniones que han mantenido en el gjercicio las
distintas comisiones dsl consejo:

Numero de reunlones de la comision ejecutiva o delegada

Numero de reuniones del Comlté de Auditoria 11

Nimero de reuniones de la Comisidn de Nombramientos y Retribuciones 7

B.1.30. Indique &l ndmsro de reuniones que hs mantenido el Consejo de
Administracién durante el ejerciclo sin la asistencia ds todos sus
miembros. En el cémputo se considerarin no asistencias las
reprsssntaciones realizadas sin instruccionss sspscificas:

Numero de no asistencias de consejerog durante el ejercicio 0
% de no aslstenclas sobre el total de votos durante el elercicio 0

B.1.21. Indiqus si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se
presentan para su aprobacién al conssjo estin previamente
certificadas:

st [X] NO | ]

Idsntifiqus, en su caso, a la/s persona/s que ha o han certificado las
cuentas anuales Individuales y consolidadas de la sociedad, para su
formulacién por el consejo:

Nombre Cargo

DON ANTONIO PALACIOS ESTEBAN CONSEJERQ DELEGADO

B.1.32. Explique, si los hubisra, los mecanismos sstablscidos por el consejo
ds administracidn para evitar que las cuentas individuales y
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B.1.33.

B.1.34.

consolidadas por él formuladas se presenten an la Junta General con
salvedades en el informe de Auditoria.

Conforme a lo previsto en los Estatutos Sociales (articulo 51), corresponde
al Comité de Auditoria llevar las relaciones con los Auditores Extemos para
recibir informacion 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, asl como aquellas otras
comunicaciones previstas en la legislacion de auditorla de cuentas y en las
normas técnicas de auditoria. A través de su Presidente, el Comité de
Auditoria informara al Consejo de Administracién, al menos dos veces al
aflo, del contenido y acuerdos de las reuniones del Comité.

Por su parte, el Reglamento del Consejo (articulo 16.2 10)) encomienda a
dicho Comite de Auditorfa la funcién de servir de canal de comunicacion
entre el Consejo de Administracion y los Auditores, evaluando los
resultados de cada auditorfa y las respuestas del equipo de gestion a sus
recomendaciones, mediando en los casos de discrepancias entre aquéllos
y éste en relacitn con los principios y criterios aplicables en la preparacién
de los estados financieros.

Asimismo, el Reglamento del Consejo (articulo 43.4) prevé que el Consejo
de Administracion procurara formular definitivamente las cuentas de
manera tal que no haya lugar a salvedades por parte del auditor. No
obstante, cuando el Consejo considere que debe mantener su criterio,
explicara publicamente el contenido y el alcance de la discrepancia y
procurara, asimismo, que el auditor dé igualmente cuenta de sus
consideraciones al respecto.

LEI Secretario del Consejo tiene la condicién de consejero?

s ] we X

Explique los procedimlentos de nombramiento y cese del Secretario
del Consejo, indicando si su nombramiento y cese han sido
informados por la Comisién de Nombramientos y aprobsdos por el
pleno del Consgjo.

Procedimiento de nombramiento ¥ cese

El nombramiento y cese del Secrelario seréan aprobados por el plano del Consejo
previo informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

No

La Comisién de Nombramientos informa del nombramiento?

JLa Comisidn de Nombramientos informa del cese

LEl Consalo en pleno aprueba el nombramienfo?

¢El Consejo en pleno apruaba el cese?

| | | | e

2 Tiene el Secretario del Consejo encomendada la funclén de velar, de
forma especial, por las recomendaciones de buen gobierno?
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sl [X] NO [ ]

Observaciones

Conforme al arffculo 12.3 del Reglamento del Consejo, el Secretario del Consejo velara

para que

Estatutos Sociales y en los Reglamentos de la Junta, del Caonsejo y demas reglamantos
internos de que disponga la compafla en cada momento, ¥ para que sean observadas las
recomendaciones de buen gobierne que la Sociedad hubiera asumida

las actuaciones del Consejo se adecuen & |0 dispuesto en la ley, en los

B.1.35.

B.1.386.

Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad
para preservar la independencia del auditor, de los analistas
financieros, de los bancos de inversiébn y de las agencias de
calificaclén.

Conforme a lo previsto en los Estatutos (artfculo 51.5), corresponde al
Comité de Auditorla llevar las relaciones con los auditores externos para
recibir informacion sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo
la independencia de éstos y cualesquiera otras relacionadas con el
proceso de desarrollo de la auditorla de cuentas, asi como aquellas otras
comunicaciones previstas en la legislacién de auditoria de cuentas y en las
normas técnicas de auditoria.

Por su parte, el Reglamento del Consejo {articulo 16.2 10} encomienda a
dicho Comité la funcidén de servir de canal de comunicacién entre el
Consejo de Administracién y los Auditores, evaluando los resultados de
cada auditorla y las respuestas del equipo de gestibn a sus
recomendaciones, mediando en los casos de discrepancias entre aquélios
y &ste en relacién con los principios y criterios aplicables en la preparacion
de los estados financieros.

Ademas, el Comité se encargard de supervisar el cumplimiento del
contrato de auditorfa, procurando que Ja opinién sobre las cuentas anuales
y los contenidos principales del informe de auditoria sean redactados de
forma clara y precisa (articulo 16.2 12) del Reglamento del Consejo}.

Asimismo, el Consejo se abstendri de contratar aquellas firmas de
auditoria en la que los honorarios que prevea satisfacerles, en todos los
conceptos, sean superiores al diez por ciento de sus ingresos totales
durante el Uitimo ejercicio (articulo 43.2 del Reglamento del Consejo).
Asimismo, el Consejo de Administracion informara publicamente de los
honorarios globales que ha satisfecho a la firma auditora por servicios
distintos de la auditorla (articulo 43.3 del Reglamento del Consejo).

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

sl [] NO [X]

Auditor Saliente Auditor Entrante

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

sl [] NO [X]
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Expllcacién de los desacuerdos

B.1.37.

Indique si la firma de audltorfa realiza otros trabajos para la sociedad
ylo 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
ylo su grupo.

sl [X] No []

Sociedad Grupo Total
Importe de otros trakajos distintos de los de auditor(a 125,42 116,41 241,83
{miles de euras)
Importe trabajos distintos de los de auditoria / Importe 53,96 61,31 57,27
total facturado por la firna de auditorfa {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.

sl [ NO [X]

Expllicacién de las razones

B.1.39.

Indique el nimero de sfos que la firma actual de auditoria lleva de
forma ininterrumpida realizando la suditoria de las cuentas anuales de
la sociedad y/o su grupo. Aslmismo, indique el porcentaje que
representa el ndimero de afos suditados por la sctual firma de
auditoria sobre el niUmero total de aflos en los que las cuentas
anuales hsn sido auditadas:

Socledad Grupo
Namero de afios Ininterrumpidos 19 19
Sociedad Grupo
N® de afloe auditados por la firna actual de auditoria / N° de afos 100,000 100,000
que la sociedad ha sido audltada (en %)

Véase mas informacion en el Apartado G de este informe.

B.1.40.

Indilque las participaciones de los miembros del consejo de
administracién de la sociedad en el capltal de entidades que tengan el
mismo, anélogo o complementario género de actividsd del que
constituya el objeto social, tanto de la sociedsd como de su grupo, y
que hayan sido comunicadas a la sociedad. Asimismo, Indlque los
cargos o funciones que en estas sociedades e|erzan:

Nombre o denominaclén social del

Denominacién de la % participaclén Cargo o funciones

consejero socledad objeto
DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO | FORESTA CAPITAL, S.L. 80 Presidente del
Consejo de
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Administracién

DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL | FORESTA CAPITAL, S.L. 10 Consejero
HERNANDEZ

Véase mas informacion en el Apartado G de este Informe.

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

si [X] NO [ ]

Detalle el procedimiento

Conforme dispane el Reglamento del Consejo (articulo 27.1) y con el fin de ser auxiliades en el gjercicio de sus
{unciones, los consejeros externos podran solicitar la contratacidn con cargo a la Sociedad de asesores legales,
contables, financieros u otros expertos. El encargo ha de versar necesariamente sobre problemas concretos de cierto
relieve y complejidad que se presenten en ef desempefio del cargo. La decision de contratar ha de ser comunicada al
Presidente y debe ser aprobada por el Consejo, que sdle podré denegarla si no es precisa para el cabal desempefio
de las funcicnes encomendadas a los consejeros externos; su coste no es razonable a la vista de la importancia del
problema y de los activos & ingresos de la compafiia; o la asisiencia técnica que se recaba puede ser dispensada
adecuadamente por expertos y técnicos de la Sociedad.

Asimismo, el artlculo 16.7 del Reglamento del Consejo sefiala gue, para el mejor cumplimiente de sus funciones, el
Comité de Auditorla podré recabar el asesoramiento de profesionales externos, s cuyo efecto seré de aplicacion lo
referido en el parrafo anterior de este punto.

B.1.42. Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los
consejeros puedan contar con la informacién neceaaria para preparar
las reuniones de loes drganos de administraciéon con tlempo
suficiente:

sl [X] NO [ ]

Detalle &l procedimianto

Conforme se dispene en el Reglamento del Consejo (articulo 18.2), la convocatoria de cada reunidn, que se cursaré
con una antelacién minima de dos dias, incluird siempre el orden del dia de |la sesidén y se acompafiara de la
informacién relevante debidamente resumlda y preparada. Adicionalmente, el artlculc 18.4 del Reglamenio del
Consejo establece que el Consejo elaborard un plan anual de las sesiones ordinarias antes del comienzo de cada
ejercicio, por el gue se establezca una periodicidad de las reuniones gue permita el Consejo desempefiar sus
funciones con eficacia.

Asimismo, el artfculo 26.1 del Reglamenio del Consejo reconoce a favor de los consejeros las mas amplias
facultades para informarse de cualquier aspecto de la Sociedad, para examinar sus libros, registros, documentos y
demés antecedentes de las opereciones sociales y para inspeccionar todas sus instalaciones. El dereche de
informacién se extiende a las sociedades filiales, nacionales o extranjeras.

Con el fin de no perturbar la gestién ordinaria de la Sociedad, el ejercicio de las facultades de informacién se
canalizaré a través del Presidente o del Secretario del Consejo, guienes atenderén las solicitudes del consejero
facilitindole directamente la informacidn, ofreciéndole los interlocutores apropiados en el estrato de la organizacidn
que proceda o arbitrando las medidas para que pueda practicar in sifu las diligsncias de examen e inspeccidn
deseadas (articulo 26.2 del Reglamento del Consejo) .

B.1.43. Indique y en su caso detalle ei la sociedad ha establecido reglas que
obliguen a los consejeros a informar, y en su caso, dimltir en aquellos
supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacién de la
sociedad:

sl [X] NO [ ]

Explique las reglas
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aparezcan como imputados (articulo 37.3 del Reglamento del Conseio).

entra otros, en 0s siguientes supuestos:

como consejeros (articulo 24.3 c));

(articulo 24.3 d)).

Los conssjeros deberan comunicar al Consejo, lo antes posible, cualquier heche o situacién que pueda resuitar
relevante para su actuacidn como administradcores de la Sociedad, especialmente aquellas circunstancias gue les
afecten y que puedan perjudicar al crédite ¥ reputacidn de la compafia y, en particular, las causas penales en las gue

Asimismo, el artlcule 24.3 del Reglamento del Consejo estableca que los consejeros deberdn poner su cargo
disposicidn del Consejo de Administracidn y formalizar, si éste lo considera conveniente, ka correspondiente dimisidn,

- cuando resulten procesados o se dicte contra ellos auto de apertura de juicio cral por alguno de tos delites
seflalados en el artlculo 124 de la Ley de Scciedades Andnimas, de lo que se dard cuenia en el Informe
Anual de Gobierno Comporativo, o sean sancionados en un expediente disciplinario por falta grave o muy
grave instruido por las autoridades supervisoras (articulo 24.3 b));

- cuando resuften gravemente amonestados por el Comité de Auditor{a por haber infringido sus obligaciones

- cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo gravemente los intereses de la Sociedad

B.1.44. Indique si algin miembro del Consejo de Administracion ha
informado a la Socledad que ha resultado procesado o se ha dictado
contra &l, auto de apertura de juiclo oral, por alguno de los delltos
sefialados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Andnimas:

sl [ ] NO [X]

Nombre o denominacidn social del Causa Penal
conselero

Observaclones

Indlque si el Consejo de Administracién ha analizado el caso. Si la
respuesta es aflrmativa explique de forma razonada la decisién
tomada sobre si procede o ho que el consejero continie en su cargo.

sl [] No [X]

Si

Decisién Tomada Explicacién razonada

Procede continuar/No procede

B.2. Comisiones del Consejo de Administraclén

B.2.1. Detalle todas las comisiones del consejo de administracién y sus

miembros:

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Nombre Cargo Tipologia

DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ PRESIDENTE OTRO EXTERNO

DON GUSTAVO MATIAS CLAVERO VOCAL INDEPENDIENTE

RETOS CPERATIVOS XXI, S.L. VOCAL DOMINICAL
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DON PASCUAL FERNANDEZ MARTINEZ Viviviains DOMINICAL
COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Nombre Cargo Tipologla

DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO PRESIDENTE EJECUTIVO

DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ VOCAL OTRO EXTERNO
DON JAVIER EGHENIQUE LANDIRIBAR VOCAL DOMINICAL

DON JOSE GUILLERMO ZUBJA GUINEA VOCAL INDEPENDIENTE
DON ANTONIO PALACIOS ESTEBAN VOCAL EJECUTIVO
COMITE DE AUDITORIA

Nembre Cargo Tipologia

DON JOSE GUILLERMC ZUBIA GUINEA PRESIDENTE INDEPENDIENTE
DON JOSE MANUEL SERRA PERIS VOCAL INDEPENDIENTE
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR VOCAL DOMINICAL
NORTENA PATRIMONIAL, S.L. VOCAL DOMINICAL
ATALAYA INVERSIONES, S.R.L. SEaACTARIO- DOMINICAL

B.2.2. SeAale si corresponden al Comité de Auditoris las siguientes

funciones:

Sl | No

Supervisar el proceso de elaboracién y {a integridad de la informacién financiera relativa a la
socledad vy, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requiaitos normativos, la
adecuada delimitacién dsl perimetro de consolidacién y la correcta aplicacién de los
criterios contables,

Revisar periddicamente 1os sistemas de control internc y gestidn de rlesgos, para que los | X

principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente.

Velar por la independencila y eficacla de la funcldn de auditoria interna, proponer la
ssleccién, nombramiento, reeleccién y cese del responsable dal aervicio de auditoria
Interna; proponer el presupuesto de ese servicio; recibir informaclén peridédice apbre sus
actividades; y verlficar que [a alta direccidn tiens en cuenta las conclusiones y
recomendaclones de sus informes.

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma
confidencial y, sl se considera aproplado andnima, las irregularidades de potencial
trascendencia, eapecialmente flnancleres y contebles, que adviertan en el seno de la
empresa.

Elevar al Consejo las propuestas de selecclén, nombramiento, reeleccidn y sustituclén del
aud|tor externo, ael como 1as condiciones de su contratacidn,

Reclbir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoria y los | X

resultados de su ejecucién, y verificar que la alta direccidn tiene en cuente sus
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recomendaciones.

Asegurar la independencia del auditor externo X

En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responaabilidad de las | X
audltorlas de las empresas que lo integren

B.2.3.

Realice una descripciéon de las reglas de organizacion vy
funcionamiento, asi como las responsabilidades que tienen atribuidas
cada una de las comisiones dei consejo.

Denominacién comisidn
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES.

Breve descripcidn

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 17 del Reglamento del Consejo
de Administracién, [a Comisién de Nombramientos y Retribuciones estara
formada por consejeros externos en el numero que determine el Consejo
de Administracién, con un minimo de tres miembros. Su composicidn dara
representacion adecuada a los consejeros independientes.

Su Presidente sera designado por el Consejo de Administracién y no podra
ser elegido entre los consejeros ejecutivos ni entre los dominicales (articulo
17.1 del Reglamento del Consejo de Administracidn).

En el ejercicio de sus funciones, la Comision de Nombramientos y
Retribuciones consultara al Presidente del Consejo de Administracién y al
primer ejecutivo de la Sociedad, especialmente cuando se trate de
cuestiones relativas a los consejeros ejecutivos y a los directivos de mayor
responsabilidad en la compafila. A su vez, cualquier consgjero podra
solicitar a la Comisidn que tome en consideracidn potenciales candidatos
que considere idénecs para cubrir vacantes de consejeros (articule 17.3
del Reglamento del Consejo de Administracion).

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones se reunird cada vez que el
Consejo o su Presidente solicite la emision de un informe o la adopcion de
propuestas y, de cualquier modo, siempre que resulte conveniente para el
buen desarrollo de sus funciones, En todo caso, se reunird una vez al afio
para preparar la informacién scbre las retribuciones de los consgjeros que
el Consejo de Administracién ha de aprobar e incluir dentro de su
documentacion pdblica anual (articulo 17.4 del Reglamento de! Consejo de
Administracién).

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones gquedara validamente
constituida con la asistencia directa o por medio de representacion de, al
menos, un numero de integrantes igual al numere entero inmediatamente
superior al que represente la mitad de sus miembros y adoptard sus
acuerdos por mayoria de los asistentes, presentes o representados. En
¢aso de empate, el voto del Presidente sera dirimente. Los miembros del
Comité podran delegar su representacion en otro de ellos, pero ninguno
podra asumir mas de una representacidn ademas de la propia. Podra
asistir a las reuniones de la Comision cualquier persona de la Sociedad o
ajena a ésta que sea requerida para ello, las cuales compareceran con voz
pero sin voto (articulo 17.5 del Reglamento del Consejo de Administracion).
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El Secretario de la Comisién levantara acta de los acuerdos adoptados en
cada sesion de la Comisién, de los que se dard cuenta en la siguiente
sesion del Consejo de Administracion (articulo 17.6 del Reglamento del
Consejo de Administracian).

En el apartado B.2.4. siguiente se ofrece un detalle de los cometidos y
facultades de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

Dencominacidn comisién
COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Brevs descripcién

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

Dentro de estos limites, el nimero de miembros sera determinado por el
Consejo de Administracion atendiendo a las circunstancias cambiantes de
la sociedad, procurando que su composicidn reproduzca un equilibrio
razonable entre los distintos tipos de consejeros (articulo 15.1 del
Reglamento del Consejo de Administracion). El Presidente de la Comision
sera designado por el Consejo y desempefara su Secretarla el Secretario
del Consejo, que podra ser suslituido o asistido por el Vicesecretario
{articulo 50 de los Estatutos Sociales y 15. 3 del Reglamento del Consejo
de Administracion). Los miembros de la Comision Ejecutiva cesaran
cuando lo hagan en su condicién de consejeros ¢ cuando asf lo acuerde el
Consejo. Las vacantes que se produzcan seran cubiertas a la mayor
brevedad posible por el Consejo de Administracion {articulo 15.1 del
Reglamento del Consejo).

De sus acuerdos darad cuenta al Consejo en su siguiente reunion, y se
pondra a disposicion de todos los consejeros copia de las actas de las
sesiones de la Comision (articule 15.3 del Reglamento del Consejo). En los
casos en gue a juicio del Presidente o de tres miembros de la Comision la
importancia del asunto asl lo recomiende, sus acuerdos se someteran a
ratificacién del Consejo. El mismo régimen sera de aplicacion a aquellos
asuntos que el Consejo hubiese remitido para su examen a la Comision
reservandose la decision sobre los mismos (articulo 15. 3 del Reglamento
del Consejo de Administracion).

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

En el apartado B.2.4. se ofrece un detalle de los cometidos y facultades de
la Comisién Ejecutiva.
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Denominacidén comision
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 51 de los Estatutos Sociales, el
Comité de Auditor(a estara formado por un minimo de tres y un maximo de
siete consejeros, la mayorla de los cuales deberan ser consejeros no
ejecutivos. Dentro de estos limites &l ndmero de miembros serd

determinado por el Consejo de Administracidon dando representacion

adecuada a los consejeros independientes (artlculo 16.1 del Reglamento
del Consejo).

Los miembros del Comité de Auditorfa, y de forma especial su Presidente,
seran designados teniendo particularmente en cuenta sus conocimientos y
experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestidn de riesgos
(articulo 16.1 del Reglamento del Consejo).

El Consejo de Administracidn designara al Presidente del Comité, quien
debera ser sustituido cada cuatro aftos, pudiendo ser reelegido una vez
franscurrido un plazo de un afio desde su cese. El Presidente del Comité
de Auditorla no podra ser elegido entre los consejeros ejecutivos ni entre
los dominicales. Asimismo, el Consejo de Administracion podra designar,
de entre los miembros del Comité de Auditoria, al Secretario del Comité. A
falta de designacion expresa, ejercerd como Secretario del Comité de
Auditorla el Secretario, ¥y en su caso el Vicesecretario, det Consejo de
Administracion, aun cuando no sean consejeros (articulo 51 de los
Estatutos Sociales). El Comité de Auditoria se reunira periodicamente en
funcién de las necesidades y, al menos, cuatro veces al afio. Una de las
sesiones estara destinada a evaluar la eficiencia y el cumplimiento de las
reglas y procedimientos de gobierno de la sociedad y preparara la
informacion que el Consejo de Administracion ha de aprobar e incluir
dentro de su documentacion pablica anual (articulo 16.3 del Reglamento
del Consejo).

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

Debera asistir a las sesiones del Comité y prestarle su colaboracion y
acceso a la informacion de que disponga cualquier miembro del equipo
directivo o del personal de la compafiia que fuese requerido a tal fin,
teniendo voz pero no voto. Asimismo, el Comité podra solicitar la asistencia
a sus sesiones, con voz pero sin voto, de personas ajenas a la Sociedad,
incluidos los Auditores de Cuentas {articulo 16.5 del Reglamento del
Consejo).
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B.2.4.

El Secretario del Comité levantara acta de los acuerdos adoptados en cada
sesidn del Comite, de los que se dara cuenta en la siguiente sesidn del
Consejo de Administracién (articulo 16.6 del Reglamento del Consejo).

Para el mejor cumplimiento de sus funciones, el Comité de Auditorla podra
recabar el asesoramiento de profesionales externos (articulo 18.7 del
Reglamento del Consejo).

A través de su Presidente, el Comité de Auditorfa informara al Consejo de
Administracién, al menos dos veces al afio, del contenido y acuerdos de las
reuniones del Comite (articulo 50 de los Estatutos Sociales).

En el apartado B.2.4. siguiente se ofrece un detalle de los cometidos y
facultades det Comité de Auditorla.

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

Denominacidon comisidén

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripelidn

1) EVALUAR LAS COMPETENCIAS, CONOCIMIENTOS Y EXPERIENCIA NECESARIOS
EN EL CONSEJO; DEFINIR, EN CONSECUENGCIA, LAS FUNCIONES Y APTITUOES
NECESARIAS EN LOS CANDIDATOS QUE DEBAN CUBRIR CADA VACANTE, Y
EVALUAR EL TIEMPO Y DEDICACION PRECISOS PARA QUE PUEDAN DESEMPENAR
BIEN 5U COMETIDO;

2) REVISAR EL INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO CON CARACTER
PREVIO A SU APROBACION POR EL CONSEJO DE ADMINISTRACION A EFECTOS DE
VERIFICAR EL CARACTER ATRIBUIDO A CADA CONSEJERO DENTRO DE LAS
DIFERENTES CATEGORIAS POSIBLES (EJECUTIVO, DOMINICAL, INDEPENDIENTE O
EXTERNO};

3) PROPONER AL COCNSEJO LAS PROPUESTAS DE NOMBRAMIENTO DE
CONSEJEROS PARA QUE ESTE PROCEDA DIRECTAMENTE A DESIGNARLOS
{COOPTACION) O LAS HAGA SUYAS PARA SOMETERLAS A LA DECISION DE LA
JUNTA;

4) VELAR POR QUE, AL PROVEERSE NUEVAS VACANTES O AL NOMBRAR NUEVOS
CONSEJEROS, LOS PROCEDIMIENTOS DE SELECCION NO ADOLEZCAN DE SESGOS
IMPLICITOS QUE PUEDAN IMPLICAR DISCRIMINACION POR RAZON DE GENERO;

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

6) INFCRMAR, CON CARACTER PREVIO A SU SOMETIMIENTQ AL CONSEJO, LAS
PROPUESTAS DE NOMBRAMIENTQ O CESE DEL SECRETARIO DEL CONSEJO,

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

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

9) PROPONER AL CONSEJO DE ADMINISTRACION EL SISTEMA Y LA CUANTIA DE LAS
RETRIBUCIONES ANUALES DE LOS CONSEJEROS Y DE AQUELLOS DIRECTIVOS QUE
DETERMINE EL CONSEJO DE ADMINISTRACION, ASl COMO LAS DEMAS
CONDICIONES BASICAS DE 5US CONTRATOS, Y VELAR POR EL CUMPLIMIENTO DE
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LA POLITICA RETRIBUTIVA ESTABLECIDA POR LA SOCIEDAD:

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

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

12) EVALUAR, AL MENCS UNA VEZ AL ANC, SU FUNCICNAMIENTC Y LA CALIDAD DE
SUS TRABAJOS;

13) INFORMAR EL PROCESO DE EVALUACION DEL PRESIDENTE DEL CONSEJO Y
DEL PRIMER EJECUTIVO DE LA COMPARI(A;

14) LAS RESTANTES ESPECIFICAMENTE PREVISTAS EN EL REGLAMENTO DEL
CONSE.JO DE ADMINISTRACION.

Denominacién comisidn
COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

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

Denominaciéon comisién
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion
1) INFORMAR EN LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS SOBRE LAS CUESTIONES
QUE EN ELLA PLANTEEN LOS ACCIONISTAS EN MATERIAS DE SU COMPETENCIA,
2) PROPCNER AL CONSEJC DE ADMINISTRACION, PARA SU SOMETIMIENTO A LA
JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS, LA DESIGNACION, REELECCION ¥ CESE DE LOS
AUCITCRES DE CUENTAS EXTERNOS, FAVORECIENDO QUE EL AUDITOR DEL
GRUPO ASUMA LA RESPONSABILIDAD DE LAS AUDITORIAS DE LAS EMPRESAS QUE
LC INTEGRAN;
3) SUPERVISAR LOS SERVICIOS DE AUDITORIA INTERNA DE LA SOCIEDAD SOBRE
LA BASE DEL PLAN ANUAL DE AUDITORIA INTERNA QUE EL RESPONSABLE DE ESTA
FUNCION LE PRESENTE EN CADA EJERCICIO, DE LA INFORMACION QUE SE LE
FACILITE SOBRE LAS INCIDENCIAS QUE SE PRODUZCAN EN SU DESARROLLO Y DEL
INFORME DE ACTIVIDADES QUE DICHO RESPONSABLE DE AUDITORIA INTERNA
SOMETA A LA CONSIDERACHON DEL COMITE AL FINAL DE CADA EJERCICIO;
4) VELAR POR LA INDEPENDENCIA Y EFICACIA DE LA FUNCION DE AUDITORIA
INTERNA, PROPONER LA SELECCION, NOMBRAMIENTO, REELECCION Y CESE DEL
RESPONSABLE DE ESTE SERVICIO, PROPONER SU PRESUPUESTO, EXAMINAR LA
INFORMACION PERIODICA QUE ESTE SERVICIO GENERE SOBRE SUS ACTIVIDADES,
Y VERIFICAR QUE LA ALTA DIRECCION TIENE EN CUENTA LAS CONCLUSIONES Y
RECOMENDACIONES DE SUS INFORMES;
5) CONOCER DEL PROCESO DE INFORMACION FINANCIERA ¥ DE LOS SISTEMAS DE
CONTROL INTERNO DE LA SOCIEDAD;
6) LLEVAR LAS RELACIONES CON LOS AUDITORES EXTERNOS PARA RECIBIR
INFORMACION SOBRE AQUELLAS CUESTIONES QUE PUEDAN PONER EN RIESGO LA
INDEPENDENCIA DE ESTOS Y CUALESQUIERA OTRAS RELACIONADAS CON EL
PROCESO DE DESARROLLO DE LA AUCITORIA DE CUENTAS, ASI COMO AQUELLAS
OTRAS COMUNICACIONES PREVISTAS EN LA LEGISLACION DE AUDITORIA DE
CUENTAS Y EN LAS NORMAS TECNICAS DE AUDITORIA;
7) PROPONER AL CONSEJO LAS CONDICIONES DE CONTRATACION, EL ALCANCE
DEL MANDATO PROFESIONAL Y, EN SU CASO, LA REVOCACION O NO RENOVACION
DEL AUDITOR DE CUENTAS:
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8) VELAR POR QUE LA SCCIEDAD COMUNIQUE COMGC HECHO RELEVANTE A LA
CNMV EL CAMBIO DE AUDITOR DE CUENTAS Y LO ACOMPANE DE UNA
DECLARACION SCBRE LA EVENTUAL EXISTENCIA DE DESACUERDOS CON EL
AUDITOR SALIENTE Y, Sl HUBIERAN EXISTIDO, DE SU CONTENIDGC, Y, EN CASO DE
RENUNCIA DEL AUDITOR DE CUENTAS, EXAMINAR LAS CIRCUNSTANCIAS QUE LA
HUBIERAN MOTIVADO;

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

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

11) COMPRCBAR LA ADECUACION E INTEGRIDAD DE LOS SISTEMAS INTERNGS DE
CONTROL Y REVISAR LA DESIGNACION Y SUSTITUCION DE SUS RESPONSABLES,
SUPERVISANDO LA CORRECTA GESTION DEL RIESGC Y DE LOS ASPECTOS
MEDIOAMBIENTALES Y DE SEGURIDAD, ASI COMC LA AUDITORIA DE PREVENCION
DE RIESGOS LABORALES;

12) SUPERVISAR EL CUMPLIMIENTO DEL CONTRATO DE AUDITCRIA, PROCURANDO
QUE LA CPINION SCBRE LAS CUENTAS ANUALES Y LGS CONTENIDOS PRINGIPALES
DEL INFCRME DE AUDITORIA SEAN REDACTADOS DE FORMA CLARA Y PRECISA,;

13) INFORMAR CON CARACTER PREVIO LA ADOPCION DEL CORRESPOMDIENTE
ACUERDO POR EL CONSEJC SOBRE LOS FOLLETOS DE EMISIOGN Y LA
INFORMACION FINANCIERA PERIODICA QUE DEBA SUMINISTRAR LA SOCIEDAD A
LCS MERCADOS Y SUS ORGANCS DE SUPERVISION,;

14) EXAMINAR EL CUMPLIMIENTC DE LAS REGLAS DE GOBIERNC DE LA COMPANIA
Y HACER LAS PROPUESTAS NECESARIAS PARA SU MEJORA. EN PARTICULAR,
CORRESPCNDE AL COMITE DE AUDITCRIA RECIBIR INFCRMACION Y, EN SU CASO,
EMITIR INFCRME SOBRE MEDIDAS DISCIPLINARIAS A MIEMBROS DEL CONSEJC DE
ADMINISTRACION DE LA CCMPARIA;

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

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

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

18) INFORMAR AL CONSEJO DE ADMINISTRACION, CON CARACTER PREVIO A LA
ADOPCION POR ESTE DE LAS CORRESPONDIENTES DECISIONES, EN RELACION
CON LA CREACION O ADQUISICION DE PARTICIPACIONES EN ENTIDADES DE
PROPOSITO ESPECIAL O DCMIGILIADAS EN PAISES © TERRITORIOS QUE TENGAN
LA CONSIDERACION DE PARAISCS FISCALES, ASI COMO CUALESQUIERA OTRAS
TRANSACCICNES U CPERACIONES DE NATURALEZA ANALOGA QUE, POR SU
COMPLEJIDAD, PUDJERAN MENOSCABAR LA TRANSPARENGIA DEL GRUPO;

19) EVALUAR, AL MENCS UNA VEZ AL ANO, SU FUNCIONAMIENTO Y LA CALIDAD DE
SUS TRABAJOCS;

20) LAS RESTANTES ESPECIFICAMENTE PREVISTAS EN EL REGLAMENTO DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION
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B.2.5.

Indique, en eu caso, ia existencia de reguiacién de las comisiones dei
consejo, el lugar en que estan disponibles para su consulta, y lae
modificaciones que se hayan realizado durante el ejercicio. A su vez,
se Indicard si de forma voluntaria ee ha elaborado algtn informe
anual sobre las actividades de cada comisién.

Denominacién comisién

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES.

Breve descripcién

La regulacidn de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones se
encuentra en et Reglamento del Consegjo.

No existen reglamentos especlficos para la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones .

El Reglamento del Consejo vigente fue modificado por acuerdo del Consejo
de Administracidn en su reunién de 21 de diciembre de 2007, remitiéndonos
a lo indicado en el apartado B.1.18 precedente. Se encuentra accesible en
la pagina web de la Sociedad, en la direccién www.ence.es. En ejecucion de
lo dispuesto en el artlculo 28.3 del Reglamento del Consejo de
Administracién, la Comisién de Nombramientos y Retribuciones ha
elaborado y aprobado, en su sesidn de 25 de febrero de 2009, el informe
anual correspondiente al ejercicio 2008 sobre politica de retribuciones de los
consejeros, que incluye de manera individualizada el importe de la
retribucién percibida en dicho ejercicio por cada consejero. Dicho informe
anual ha sido aprobado por el Consejo de Administracion en su sesidn de 27
de febrero de 2009.

Denominacion comisién

COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Breve descripcion

La regulacidn de la Comisién Ejecutiva se encuentra tanto en los Estatutos
como en el Reglamento del Consejo.

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

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

Denominacién comisién

COMITE DE AUDITORIA

Breve deecripcién

La regulacién del Comité de Auditoria se encuentra tanto en los Estatutos
como en &l Reglamento del Consejo.

Subsidiariamente seran de aplicacién al Comité de Auditoria, en la medida
en que puedan serto, las disposiciones del Reglamento relativas al
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funcionamiento del Consejo de Administracién. No existen reglamentos
especlficos para el Comité de Auditoria.

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

B.2.6. Indique si la composicibn de [a comisiéon ejecutiva refleja la
participacién en el Consejo de los diferentes consejeros en funcién
de su condicién:

sl [] NO [X]

En caso negativo, explique la composlclén de su comisién ejecutiva

La Comisidn Ejecutiva esta formada por 5 miembros, de los que 2 son consejeros ejecutivos, 1 externo dominical, 1
externo independiente y 1 externo {ni dominical ni independiente). En la Comisién Ejecutiva los consejeros ejecutivos
representan el 40% de sus miembros, los consejeros externos dominicales el 20%, los externos independientes el
20%, v los externos {no dominiceles ni independiente) un 20%.

El Consejo de Administracién estd formado par 14 miembros de los que 2 son consejeros ejecutivos, 6 externos
dominicales, 5 externgs independientes, y 1 exteme (no dominical ni independiente). De ello resulta que en el
Consejo de Administracion l0s consejeros ejecutivos represenien el 14,28% de sus miembros, los consejeras
externos dominicales el 42,85%, los independientes el 35,71%. y los externos (no dominicales ni independienta} un
7.16%.

Aunque fa composicion de le Comisidn Ejecutiva no refleja exactamente la participacién de los diferentes tipos de
consejeros, se ha observado en lo sustancial la recomendacién 42 del Cadigo Unificado.

C OPERACIONES VINCULADAS

C.1. Sedale 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 funcidén, las operaciones que la sociedad realice con
consegjeros, con accionistas significativos o representados en el Consejo, o
coh personas a ellos vinculadas:

sl [X] NO [ ]

C.2. Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de
recursos u obligaclones entre la sociedad o entldades de eu grupo, y los
accionistas significativos de la sociedad.

Nombre o Nombre o Naturalezadela | Tipo de la operacién | Importe (miles de
denominacién denominacién relacién euros)
social del accionista soclal de la
significativo sociedad o entidad
de su grupo
Caja de Ahorros de | Grupo ENCE (varias Contractual Linea de crédito 15.452
Asturias sociedades)

[Véase mas informacion en el Apartado G de este Informe ]

C.3. Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de
recursos U obligaciones entre la sociedad o entidades de su grupo, y los
administradores o directivos de la sociedad:
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Nombre o Nombre o Naturalezade la | Tipo de la operacién | Importe (mlles de
denominaclén denominacién operacién euros)
social de los soclal de la
administradores o | sociedad o entidad
directivos de au grupo

[Véase mas informacion en el Apartado G de este Informe.]

C.4. Detalle las operaciones relevantes reallzadas por la sociedad con otras
sociedades pertenecientes al mlsmo grupo, siempre y cuando no se eliminen en
el proceso de elaboracion de estados financieros consolidados y no formen parte
del trfico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones

Denominaclén social de la entidad de au grupo | Breve descripclén de |la operacidn | Importe (mlies de
euros)

C.5. Indique sl los miembros del Consejo de Administracién se han encontrado a
lo largo del ejercicio en alguna situacion de conflictos de interés, segun lo
previsto en el articulo 127 ter de la LSA.

si [X] NO []

Nombre o denominacién social del consejero Descripcidn de la situacion de confllcto de interés
D. Juan Luis Arregui Ciarsolo, D. Fernando | (b} Dispensa en relacién con la posicién

Abril-Martorell Hernandez y Retos gue los Sres. Arregui Ciarsolo, Abril-
Operativos XXI, S.L. (cuyo representante | Martorell y Arregui Abendivar tienen en
persona flsica es D. Javier Arregui Foresta Capital, S.L.

Abendivar). (a) Acuerdos relativos a 1a prestacion de

servicios por Foresta Capital, S.L.

C.6. Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver los
posibles conflictos de intereses entre la sociedad yfo su grupo, y sus
consejeros, directivos o accionistas significativos.

EL articulo 44 de los Estatutos, modificado por acuerdo de la Junta General de
Accionistas de 25 de junio de 2008, encomienda al Consejo de Administracién el
desarrollo, a través de su Reglamento, de las concretas obligaciones del consejero
derivadas del deber de lealtad y, en particular, de los deberes de guardar
confidencialidad sobre la informacién de la Sociedad a la que tenga acceso en el
gjercicio de su cargo y de no realizar actividades gue supongan una competencia
efectiva con las de la Sociedad. Asimismo, el Reglamento del Consejo prestara
particular atencién a las situaciones de conflicto de interés, y establecera los
oportunos procedimientos y garantlas para su autorizacién o dispensa de
conformidad con lo dispuesto en los artficulos 127 y siguientes de la Ley de
Sociedades AnSnimas.

En relacion con las situaciones de conflicto de interés, el Reglamento del Consejo

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

Las situaciones de conflicto de interés en que se encuentren los administradores
de la Sociedad seran objeto de informacién, ademas, en el informe anual de
gobierno corporativo.

El consejero no podra realizar directa o indirectamente transacciones profesionales
o comerciales con la compafliia, a no ser que informe anticipadamente de la
situacion de conflicto de intereses, y el Consejo, previo informe del Comite de
Auditorla, apruebe la transaccidn. El Consejo de Administracion velara, a traveés del
Comité de Auditorfa, para que dichas transacciones se realicen en condiciones de
mercado y con respecto al principio de igualdad de trato de los accionistas.

Por su parte, el artlculo 40.2 del Reglamento del Consejo establece que en ningun
caso autorizara el Consejo de Administracién la transaccidn si previamente no ha
sido emitido un informe por el Comité de Auditoria valorando la operacién desde el
punto de vista de la igualdad de trato de los accionistas y de las condiciones de
mercado.

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

Por su parte, en cuanto a la obligacién de no competencia, el Reglamento del
Consejo (articulo 32) dispone que el consejero no podra realizar, ya sea por
cuenta propia o ajena, ya sea directa o indirectamente, actividades que
constituyan competencia efectiva con las que desarrolla la Sociedad o su grupo.
En el caso de consejeros personas jurldicas, esta obligacion se extiende a la
persona flsica representante del consejero.

La prohibicién anterior no serd de aplicacién cuando el consejero desempefie
cargos o funciones de cualquier tipo en ofras sociedades del grupo.

La obligacién de no competencia podra ser dispensada por acuerdo del Consejo
adoptado por una mayoria de dos tercios cuando, previo informe favorable de la
Comisién de Nombramientos y Retribuciones y en atencién a las circunstancias
concurrentes, considere que los intereses de la Sociedad no se ven afectados.
Queda a salvo, no obstante, la facultad de revocacion de la dispensa por parte de
la Junta y, en general, lo dispuesto por el articulo 132 de la Ley de Sociedades
Andnimas.

Sera aplicable al consejero que haya obtenido la dispensa la obligacién de cumplir
con las condiciones y garantlas que prevea el acuerdo de dispensa y, en todo
caso, la obligacién de abstenerse (i) de acceder a la informacién y (ii} de participar
en las deliberaciones y votaciones relativas a extremos en los que puntualmente
se presente una situacidn de conflicto de interés, todo ello de conformidad con lo
dispuesto en el articulo siguiente y en el articulo 127 ter.3 de la Ley de Sociedades
Andnimas.

Cualgquier dispensa que se conceda de conformidad con lo establecido en este
apartado sera consignada en la memoria de la Sociedad.
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C.7.

Finalmente, el consejero debera comunicar a la companfla la participacién que
tuviera en el capital de una sociedad con el mismo, analogo o complementario
género de actividad al que constituya el objeto social, asl como los cargos o las
funciones que en ella ejerza, También debera comunicar la realizacion por cuenta
propia o ajena del mismo, andlogo o complementario género de actividad que
constituya el objeto social.

Dicha obligacién de no competencia puede extenderse una vez terminado el
mandato del consejero afectado. De conformidad con el articulo 23.3 del
Reglamento del Consejo, cuando, previoc informe de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones, el Consejo de Administracién entendiera que se
ponen en riesgo los intereses de la Sociedad, el consejero que fermine su
mandato o por cualquier otra causa cese en el desempefio de su cargo, no podra
prestar servicios en otra entidad que tenga caracter de competidora de la
compafila durante el plazo que se establezca y que en ninglin caso sera superior a
dos afios. En tales casos, el consejero afectado tendrd derecho a una
indemnizacién que le compense razonablemente de los perjuicios que dicha
medida pudiera realmente ocasionarle, computandose a tal efecto dicha
compensacidn dentro del limite al que se refiere el articulo 42.1 de fos Estatutos.

2Cotiza mas de una sociedad del Grupo en Espafia?

sl [] NO [X]

Identifique las sociedades filiales que cotizan en Espafia:

Sociedades filiales cotizadas

Identifique si han definido pudblicamente con precisidn las respectivas afreas
de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asi como las de
la socledad dependiente cotizada con las demds empresas del grupo:

sl [} NO [X]

Defina laa eventuales relaciones de negocio entre la socledad matriz y la sociedad
Filial cotizade, y entre ésta y |as demés empresas del grupo

Identifique los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos
de interés entre la filial cotizada y las demas empresas det grupo:

Macaniamoa para resolver los gventuales conflictoa de interés

D.A.

D SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

Descripciéon general de la polltica de riesgos de la sociedad y/o su grupo,
detallando y evaluando los riesgos cubiertos por el sistema, junto con la
Justificaclén de la adecuacién de dichos sistemas al perfil de cada tlpo de
riesgo.

ENCE desarrolla sus actividades en varios paises, bajo milltiples marcos
regulatorios y en los ambitos forestal, de fabricacion de pasta de papel y de
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D.2.

negocios complementarios. Como consecuencia de dicha actividad, incurre en
diversos tipos de riesgo; entre otros, los siguientes;

+ Riesgos de mercado: los derivados de la exposicion a la volatilidad de los
precios de la pasta de papel (como consecuencia de los ciclos del negocio),
de los precios de la madera, de los tipos de interés y de los tipos de cambio.

+ Riesgos de contraparte; los derivados de los compromisos comerciales con
clientes ({relacionados con la liquidez y solvencia de éstos), de los
compromisos comerciales con proveedores, asi como de los contratos
financieros.

+ Riesgos de la operativa: los derivados de factores como las exigencias de
proteccion del patrimonio forestal, medio ambiente, reputacién, seguridad e
higiene laboral, accidentes, etc.

» Entorno econdémico: los riesgos derivados del caracter clclico de la economia
mundial y de cambios en la tecnolegla.

La Sociedad entiende que sus riesgos mas significativos, a los que debe prestar
una mayor atencion, son los que podrian comprometer la consecucion de los
objetivos del Plan Estratégico y/o poner en peligro el mantenimientc de la
capacidad financiera y la solvencia del Grupo a largo plazo. Dado que muchos de
los riesgos indicados anteriormente son inherentes a las actividades que se
desarrollan por el Grupo, no es posible neutralizarlos completamente.

ENCE contempla los siguientes riesgos particulares, inherentes a su actividad y a
la de su Grupo:

1. Riesgos de la actividad forestal. Son, principalmente, los siguientes:

+ Riesgos relativos a la proteccién del patrimenio forestal.
+ Riesgos relativos a los impactos medioambientales y sociales.
« Riesgos relativos a la seguridad e higiene laboral.

2. Riesgos de |a actividad celuiésica. Son, principalmente, los siguientes:

+ Riesgos de caracter financiero:
*  Variabilidad de los precios de venta asociada al caracter clclico del
negocio.
*  Variabilidad del tipo de cambio, por tratarse de un mercade altamente
delarizado.
Riesgo de clientes o riesgo de crédito comercial.
+ Riesgos relativos al impacto medioambiental.
* Riesgos relativos a la seguridad e higiene laboral.

-

ENCE tiene establecida una organizacién, con medios, sistemas y procedimientos
para identificar, evaluar y controlar los riesgos a los que estd expuesta al objeto de
controlar sus consecuencias. Los cilados riesgos particulares se analizan y
gesticnan de forma permanente a nivel de las dos divisiones, Forestal y Celulosa, y
se supervisan de manera integrada a nivel corporative.

La Sociedad considera que los riesgos se encuentran adecuadamente cubiertos.
Indique si se han materializado durante el ejercicio, alguno de los distintos

tipos de riesgo (operativoa, tecnoléglcos, financieros, legales,
reputacionales, fiscales...) que afectan a la sociedad yfo su grupo:

s [x] N []
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En caso afirmativo, indique las circunstancias que los han motivado y si han

funcionado los sistemas de control establecidos.

Riesgo materializado en of ejercicio

Circunstancias que lo han
motivado

Funcionamiento de los sistemas de
control

Durante el ejercicio 2008 se
han materializado riesgos de
mercado, riesgos propios de la
operativa de la Sociedad y
riesgos del entorno econdmico.

La principal circunstancia que
ha determinado la concrecién
de los riesgos sefialados ha
sido el intenso y rapido
deterioro de la coyuntura

Las procedimientos de control
han funciohado en la medida
de lo permitido por las
extraordinarias circunstancias
sobrevenidas.

economica.

D.3. Indique si eéxiste alguna comision u otro érgano de gobiernc encargado de
establecer y supervisar estos dispositivos de control y detalle cuales son sus
funciones.

si [x] s []
En caso afirmativo, detalle cuales son sus funciones:

Nombre de la Comisisn u Organo
COMITE DE AUDITORIA

Descripcién de sus funciones

Conocer [os sistemas de control interno de la Sociedad, comprobando su adecuacion e
integridad (articulos 51. 5) de los Estatutos y 16.2. 5) del Reglamento del Consejo).
Asimismo, y de acuerdo con el articulo 16.2. 11) del Reglamento del Consejo
corresponde al Comité de Auditoria comprobar la adecuacién e integridad de los
sistemas internos de control y revisar la designacién y sustitucién de sus responsables,
supervisando la correcta gestién del riesgo y de los aspectos medicambientales y de
seguridad, asi como la auditoria de prevencién de riesgos laborales.

D.4. Identificacién y descripcién de los procesos de cumplimiento de las distintas
regulaciones que afectan a su sociedad y/o a su grupo.

La insercién de los sistemas de las fabricas de Pontevedra, Huelva y Navia en el
registro EMAS (Environmental Management and Auditing System), cumpliendc de
manera obligada con el Principio de Mejora Continua, ha sido posible gracias al
esfuerzo inversor de primera magnitud que la Scciedad ha realizado y sigue
realizando para la implantacidn en sus ceniros de las Mejores Tecnologias
Disponibles (MTDs), propuestas a parlir de la Ley 16/2002 de Prevencién y Control
Integrados de la Contaminacién y documentos afines, con el fin de minimizar cada
vez mas su posible impacto en el entorno.

La asuncién por parte de ENCE de este Principio de Mejora Continua implica que
los Objetivos y Metas Medioambientales anuales, en las tres fabricas, vayan mas
alld del cumplimienio estricto de la normativa legal aplicable en cada caso y se
convierlan en autoexigencias mas restrictivas que la propia legislacion, implicando
retos de superacidn renovados anualmente en términos de reduccidn de
emisiones, consumos, etc.

Los sisiemas implantados exigen un control diario del comportamiento ambiental,

que tiene su reflejo en los Informes Mensuales de Seguimiento det Programa de
Geslion Medicambiental emitidos por cada fabrica individualmente.
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Estos informes se evalian en las reuniones mensuales del Comite de
Medioambiente y sirven como herramienta de trabajo y toma de decisiones por
parte de la Direccion y de los departamentos implicados.

Anualmente, los tres centros de trabajo emiten, tal y como exige el EMAS vy
respetando los criterios que en él se establecen, sus correspondientes
Declaraciones Medicambientales, las cuales, tras ser validadas por el certificador
autorizado por la Union Europea, se hacen publicas. En estas Declaraciones se da
a conocer a las terceras partes interesadas el comportamiento ambiental que cada
fabrica ha tenido en el gjercicio precedente.

E JUNTA GENERAL

E.1.

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
constitucidn de la Junta General

si ] v [X]
% de qudrum distinto al % de guérum distinto al establecido
establecldo en el ert. 102 LSA para an art. 102 LSA para los supuestos
supuesto generales especiales del art. 103
Quérum exigido en 12 - -
convocatoria
Quérum exigido en 22 - -
convocatoria
Descripcién de las diferancias
E.2. Indique ¥ en su caso detalle si existen diferencias con el réglmen previsto el

la Ley de Sociedades Andnimas (LSA) para el régimen de adopcidon de
acuerdos sociales.

si[] N [X]
Describa en que se diferencia del régimen previsto en la LSA
Mayoria reforzada distinta a {a Otros supuestos de mayoria
astablecida art. 103.2 LSA para los reforzada

supuestos del 103.1

% Quorum establecido por la - -

entidad para la adopcién de

acuerdos

Describa las diferencias

E.3.

Relscione los derechos de los accionistas en relacién con las juntas
generales, que Sean distintos a [os establecidos en [a LSA.

El Reglamento de la Junta General de Accionistas, aprobado por ésta, contiene
disposiciones tendentes a sistematizar y desarrollar las pautas de funcionamiento
de este 6rgano social y que, tomando en consideracidn las mejores practicas de las
sociedades cotizadas espafiolas y la propia experiencia de la Sociedad, tienen
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como misioén cumplir un doble objetivo: {i) sistematizar el proceso de preparacion y
desarroflo de las Juntas Generales, detallando las concretas fases y la intervencion
de los accionistas en cada una de ellas; y (ii) convertirse en la referencia obligada
para una informada participacion de los accionistas en la Junta General
fomentando su participacién en este érgano social.

Las previsiones contenidas en el Reglamento de la Junta refuerzan y garantizan
debidamenie los derechos que la Ley otorga a los accionistas, fundamentaimente
en lo que se refiere, tal y como se acaba de sefialar, a su participacion informada
en las reuniones de la misma. Las concretas previsiones contenidas al respecto en
el Reglamento de la Junta se describen en el apartado E.4 siguiente.

En este punto debe citarse la posibilidad a que se hace referencia en el
Reglamento de la Junta sobre delegacidn de voto a distancia y el ejercicio del
derecho de voto a distancia.

DELEGACION DE VOTO A DISTANCIA

En este sentido el articulo 10 del Reglamento de la Junta dispone que cuando la
representacion se confiera o nofifique a la Sociedad mediante medios de
comunicacién a distancia, sélo se reputard vélida si se realiza mediante
correspondencia postal, remitiendo a la Sociedad la tarjeta de asistencia y
delegacién debidamente firmada y cumplimentada, u otro medio escrito que, a
juicio del Consejo de Administracién en acuerdo previo adoptado al efecto, permita
verificar debidamente la identidad del accionista que confiere su representacion y
la del delegado que designa.

La representacion conferida mediante correspondencia 0 comunicacion electronica
con la Sociedad sélo se admitird cuando, atendido el estado de la técnica y la
normativa que en su caso desarrolle dicha materia, asl lo determine el Consejo de
Administracion mediante acuerdo y posterior comunicacion en el anuncio de
convocatoria de la Junta de que se trate y ulterior desarrollo en la pagina web de la
Sociedad. En dicho acuerdo, el Consejo de Administracion definira las condiciones
aplicables para el otorgamiento de la representacién mediante correspondencia o
comunicacion electrénica, incluyendo necesariamente la obligacion para el
accionista que ejerce su derecho de acompadar copia en formato electrénico de la
tarieta de asistencia y consignar en la comunicacidn su firma electrénica
reconocida. El Consejo de Administracién podra también, en acuerdo previo
adoptado al efecto, aceptar otra clase de firma electrénica que reuna adecuadas
garantias de autenticidad y de identificacion del accionista que delega.

Asimismo, el Consejo podrd desarrollar los sistemas y procedimientos de
delegacion a distancia previstos en los pdrrafos precedentes, asl como establecer
otros sistemas y procedimientos adicionales, ajustdndose en todo caso a las
normas que desarrollen esa materia y a lo previsto en los Estatutos y en el
Reglamento de la Junta.

Para su validez, la representacion conferida o notificada por cualquiera de los
medios de comunicacion a distancia que en cada caso resulten admitidos habra de
recibirse por la Sociedad antes de las veinticuatro horas del dia anterior al previsto
para la celebracion de la Junta en primera convocatoria. El Consejo de
Administracion podrd establecer una antelacion inferior en el acuerdo de
convocatoria de la Junta de que se trate, anunciandolo en la pagina web.

EJERCICIO DEL VOTO A TRAVES DE MEDIOS DE COMUNICACION A
DISTANCIA

El artlculo 25 del Reglamento de la Junta dispone al respecto que los accionistas
con derecho de asistencia podran emitir su voto sobre las propuestas relativas a
puntos comprendidos en el orden del dia de cualquier Junta General mediante
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E.4.

correspondencia postal, remitiendo a la Sociedad la tarjeta de asistencia y voto
debidamente firmada y completada al efecto (en su caso junto con el formulario de
voto que al efecto disponga la Sociedad), u otro medio escritc que, a juicio del
Consejo de Administracién en acuerdo previo adoptado al efecto, permita
garantizar debidamente la identidad del accionista que ejerce su derecho al voto.

La emisién del voto mediante correspondencia o comunicacidn electronica con la
Sociedad sdlo se admitird cuando, atendido el estado de la técnica y la normativa
que en su casc desarrolle dicha materia, asl lo determine el Consejo de
Administracién mediante acuerdo y posterior comunicacién en el anuncio de
convocatoria de la Junta de que se trate y ulterior desarrollo en la pagina web de la
Sociedad. En dicho acuerdo, el Consejo de Administracion definird las condiciones
aplicables para la emision del voto a distancia mediante correspondencia o
comunicacion electrdnica, incluyendo necesariamente la obligacién de que el
accionista que ejerce su derecho acompafie copia en formato electrénico de la
tarjeta de asistencia y consigne en la comunicacion su firma electronica
reconocida. El Consejo de Administracidn podra también, en acuerdo previo
adoptado al efecto, aceptar otra clase de firma electrénica que redna adecuadas
garantlas de autenticidad y de identificacidn del accionista que ejercita su voto.

Una vez que, en su caso, el Consejo determine la admisién del sistema de voto
mediante correspondencia o comunicacidn electrénica conforme a lo aqui previsto,
procurara asimismo adoptar las medidas oportunas para gue esa admisién del
mencionado sistema de voto se incorpore y refleje en el Reglamento de la Junta.

Asimismo, el Consejo podra desarrollar los sistemas y procedimientos de votacion
a distancia referidos anteriormente, asi como establecer otros sistemas vy
procedimientos adicionales, ajustandose a las normas que desarrollen esa materia
y a lo previsto en los Estatutos y en el Reglamento de la Junta.

Para su validez, el voto emitido por cualquiera de los medios de comunicacion a
distancia que en cada caso resulten admitidos habra de recibirse por la Sociedad
antes de las veinticuatro horas del dla anterior al previsto para la celebracidn de la
Junta en primera convocatoria. El Consejo de Administracién podré reducir esa
antelacién en el acuerdo de convocatoria de la Junta de que se trate, anunciandolo
en |la pagina web.

l.os accionistas que emitan su voto a distancia seran considerados como
presentes a los efectos de la constitucibn de la Junta de que se trate. En
consecuencia, las delegaciones realizadas por ellos con anterioridad se
entenderan revocadas y las conferidas con posterioridad se tendran por no
efectuadas.

El voto emitido a distancia quedara sin efecto:

(a) Por revocacion posterior y expresa efectuada por el mismo medio empleado
para la emisidn y dentro del plazo establecido para ésta.

(b)  Por asistencia flsica a la reunién del accionista que lo hubiera emitido.

(¢) Porla enajenacién de las acciones en relacidn con las cuales se hubiese
gjercitado el derecho de voto, de que tenga conocimiento la Socigdad.

El Consejo de Administracién, para evitar posibles duplicidades, podra adoptar las
medidas precisas para asegurar que quien ha emitido el voto a distancia o
delegado la representacion est4 debidamente legitimado para ello con arreglo a lo
dispuesto en los Estatutos y en el Reglamento de la Junta.

Indique, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacion de
los accionistas en las juntas generales.

De acuerdo con el artlculo 7 del Reglamento de la Junta, desde la fecha del
anuncio de convocatoria de la Junta se incorporara a la pagina web de la Sociedad
aquella informacién que se estime conveniente para facilitar la asistencia de los
accionistas a la Junta y su paricipacion en ella, incluyendo, en su caso, y a titulo
ejemplificativo:
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(a) el formato de la tarieta de asistencia y, en su caso, de los restantes
documentos que deban emplearse para efectuar delegaciones de voto, con
la explicacién del procedimiento para la obtencién de los correspondientes
originales;

(b) informacién sobre el recinto donde vaya a celebrarse la Junta, describiendo
€n suU caso la forma de acceso a la sala;

(c) descripcion de aquellos mecanismos de delegacidon o de votacion a
distancia que, en su caso, puedan ser utilizados;

(d) informacion sobre sistemas o procedimientos que se decida habilitar para
facilitar el seguimiento de la Junta, tales como mecanismos de traduccitn
simultanea, difusién a través de medios audiovisuales, informacién en ofros
idiomas, etc,

Asimismo, y desde la fecha de publicacién de la convocatoria de la Junta General
la Sociedad procurard incorporar a su pagina web el texto de todas aquellas
propuestas de acuerdos relativas a dicha Junta que formule o haya formulado el
Consejo, salvo supuestos de imposibilidad material (artfculo 9 del Reglamento de
la Junta).

Ademas, la politica de la Sociedad es celebrar la junta general en un local con las
mejores condiciones para el desarrollo y seguimiento de la reunidn, con un gran
aforo y ubicado en el centro de la localidad en la que se encuentra e! domicilio
social. En caso de que fuese necesario celebrar la reunién en diversas salas, la
Sociedad dispondra los medios audiovisuales necesarios que permitan [a
interconectividad e intercomunicacién entre ellas en tiempo real, y por tanto la
unidad de acto (articulo 12.2 del Reglamento de la Junta).

lgualmente, en €l Reglamento de la Junta y en los Estatutos Sociales se regula el
ejercicio del derecho de voto y la delegacién a través de medios de comunicacion
a distancia en los términos previstos en los mismos (véase apartado E.3).

Indique sl el cargo de presidente de la junta general coincide con el cargo de
presidente del consejo de administracién. Detalle, en su caso, qué medidas
se adoptan para garantizar la independencia y buen funcionamiento de la
junta general:

sl [X] N []

Detalle lag medidas ]
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Es costumbre del Consejo de Administracién requerir la presencia de un Notario para que asista & la celebracién de
la Junta General y levante acta de la reunidn (de acuerdo con lo previste en el artfculo 6.2 del Reglamento de fa
Junta). En consecuencia, el Presidente y el Secretario de Ia Junta General no intervienan en la elaboracian del acta,
que se encomienda a un fedatario piblico con la consiguiente garantia de neutralidad para e accionista.

Por lo que se refiere a la verificacidn de la vélida constitucién de la reunién, la Sociedad dispone de los medios y
sistemas necesarios para realizar el control y el cémputo informético de las representaciones y de los votos a
distancia, asi como para la confeccidn de la lista de asistentes ~presentes o representados- a la Junta General, que
se incorpora en soporte informatico al acta de la reynién, y el cémputo del quérum de constitucién y adopcién de
acuerdos.

El artlculo 13 del Reglamento de la Junta habilita al Consejo de Administracién para facilitar el acceso de los medios
da comunicacién a la Junta General, asi como disponar la grabacién audiovisual de la Junta General.

En relacién con la actuacién del Presidente en al turno de intervenciones de los accionistas, el articulo 21 del
Reglamento de la Junta sefala que corresponda a éste determinar el tiempo inicialmente asignado a cada
intervencién, que sard igual para todas y nunca inferior a cinco minutos.

En efercicio de sus facultades de ordenacién del desamollo de la Junta, y sin perjuicio de otras actuaciones, el
Presidente tendra, entre otras, las siguientes facultades:

{i) solicitar a |os intervinientes que aclaren cuestiones que no hayan sido comprendidas ¢ no hayan quedado
suficientamente explicadas duranta la intervencitn;

{ii) prorrogar, cuando lo considere oportuno, el tiempo inicialmente asignado a cada accionista;

{ii} moderar las intervenciones de |os accionistas, solicitando, en caso necesario, gua circunscriban su
intervencién a los asuntos propios de la Junta y se abstengan de raalizar manifestaciones improcedentes o
de ejercitar de un modo abusivo u obstruccionista su derecho;

(iv) anunciar a los intervinientes que estd préximo a concluir & tiempo de su intervencién para que puedan
ajustar su discurso y, cuando hayan consumido el tiempo concedido para su intervencién o, si persisten en
las conductas descritas an el epigrafa (i) an\erior, retirarles el uso de la palabra; y

(v} si considerase que su intervencidn puede alterar el adecuado orden y normal desarrollo de la reunién, podra
conminarles a que abandonen el local y, en su caso, adoptar las medidas necesarias para el cumplimiente de
esta prevision.

Excepcionalmente, el articulo 24 del Reglamento de |la Junta establece que ante la poaibilidad de que se produjesen
disturbios que quebranten de modo significative el buen orden de la reuniébn o cualquier otra circunstancia
extraordinaria que transitoriamente impida o dificulte su normal desarrollo, el Presidente de la Junta pedré acordar la
suspensidn de la sesién durante el tiempo adecuado, con el fin de procurar el restablecimiento de las condiciones
necesaras para su continuacién. El Presidente podrd asimismo adoptar las medidas que estime oportunas para
garantizar la seguridad de los presentes y evitar la repeticidén de circunsiancias que impidan o dificulten el nommal
desarrollo de la reunidn.

Finalmente, el articulo 24.2 del Reglamento de la Junta feculta a los asistentes a la reunién para acordar la prérroga
de sus sesiones durante uno o mas dias conseculivos a propuesta de los administradores o de un nimerc de
accionistas que representen, al menos, una cuarta parte del capital social concurrenie a la reunién.

E.6. Indique, en su caso, las modificaciones Introducidas durante ef ejerciclo en el
Reglamento de la Junta general.
En la Junta General de Accionistas de 25 de junio de 2008 se acordd modificar los
articulos 5 (competencias) y 26 (votacion de las propuestas de acuerdos) del
Reglamento de la Junta General de Accionistas, con el fin de introducir
determinadas mejoras técnicas y adaptar su contenido a las recomendaciones
introducidas por el Coédigo Unificado de Buen Gobierno. El detalle de tales
modificaciones se recoge en el apartado E.8 siguiente,

E.7. Indique los datos de asistencla en las juntas generales celebradas en el
ejercicio al que se refiere el presente informe:
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Datos de aaigtencia

% voto a distancia

Facha Junta % de presencla % en Total
General fisica representacién
Voto slectrénico Otros
25/06/2008 0,130 74,890 0,000 0,000 75,020
E.8. Indique brevemente los acuerdoe 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 acverdo.

En la Junta General Ordinaria de Accicnistas de 25 de junio de 2008, se adoptaron
los acuerdos que se describen a continuacion, conforme a las propuestas que se
hicieron publicas.

El quorum de asistencia a la Junta General fue el gue sigue: de un total de
174.900.000 acciones que constitulan el 100% del capital social suscrito y
desembolsado al tiempo de celebracién de la Junta General, asistieron a la Junta
131.207.337 acciones, que representaban aproximadamente el 75,02% del
referido capitzl suscrito y desembolsado. De las 131.207.337 acciones asistentes,
la relacion entre presentes y representados, fue, respectivamente, de 238.346
acciones presentes personalmente, que suponfan un 0,13% y 130.868.991
debidamente representados, que suponlan un 74,89%.

Los acuerdos adoptados en dicha Junta General fueron los siguientes:

Acuerdos relativoa a los puntos Primero y Sequndo del Crden del Dia

A) Aprobar las Cuentas Anuzles (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y
Memoria) ¥ los Informes de Gestidn de Grupo Empresarial ENCE, S.A, y de su
Grupo Consolidado de Sociedades correspondientes al gjercicio del afo 2007
(cerrado €l dla 31 de diciembre de dicho afo), conforme han sido formulados por
el Consejo de Administracion de la Sociedad en su reunidn del dia 26 de marzo de
2008, asl como la gestion social realizada por el Consejo de Administracion de
Grupo Empresarial ENCE, S.A. durante dicho gjercicio.

B) Aprobar la siguiente aplicacion de resultados de Grupo Empresarial ENCE,
S.A. del ejercicio 2007, expresada en miles de euros:

Base de reparto:

Resultado del gJerCiCio......... .o e, 26.233
Aplicacién:

ARESErVa legali.....ccoeiiiicc e e 918

A distribucion de dividendos:............ccovvvii i e 25.315
- Primer dividendo a cuenta acordado el 19-8-2007............ 5.094
- Segundo dividendo a cuenta acordado el 30-1-2008........ 5.247
- Dividendo complementario ordinario...........ccccceeevv e 14.974
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Dividendo complementario extraordinario _con cargo a

El dividendo complementario ordinario asl como el dividendo complementario
extraordinario con cargo a reservas voluntarias sera satisfecho antes del dla 2 de
julio de 2008 a través de las Entidades participantes en la Sociedad de Gestidn de
los Sistemas de Registro, Compensacidn y Liquidacién de WValores, S.A.
(IBERCLEAR). Sobre las cantidades brutas que sean pagadas se realizaran, en su
caso, las retenciones exigidas por la normativa aplicable en cada momento.

Acuerdos relativos al punto Tercero del Orden del Dia

A) Reelegir como consejero por el plazo estatutario de tres afios a contar desde la
fecha de aprobacidn del presente acuerdo a D. José Manuel Serra Peris, con el
caracter de consejero independiente.

B) Reelegir como consejero por el plazo estatutario de tres afios a contar desde la
fecha de aprobacién del presente acuerdo a D. Pascual Fernandez Martinez con el
caracter de consejero dominical.

C) Reelegir como consejero por el plazo estatutario de tres afios a contar desde la
fecha de aprobacidn del presente acuerdo a Norteia Pafrimonial, S.L. con el
caracter de consejero dominical.

D) Reelegir como consejero por el plazo estatutario de tres aftos a contar desde la
fecha de aprobacion del presente acuerdo a Atalaya Inversiones, S.L. con el
caracter de consejero dominical.

E) Nombrar como consejero por el plazo estatutario de tres afios a contar desde la
fecha de aprobacidn del presente acuerdo a D. Pedro Barato Triguero, mayor de
edad, con domicilio a estos efectos en Madrid, Avenida de Burgos, 8B, y D.N.I.
5627388-G, con el caracter de consejero independiente.

F) Fijar en catorce el nimero de miembros del Consejo de Administracidn.

Acuerdos relatlvos al punto Cuarto del Orden del Dla

A efectos de lo previsto en los articulos 42 del Cédigo de Comercio, 204 de la Ley
de Sociedades Andnimas y concordantes del Reglamento del Registro Mercantil,
se acuerda la reeleccién de Deloitte, S.L., con domicilio social en Madrid, Plaza
Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, y C.I.F. B-79104469 como auditores de las
Cuentas Anuales de la Sociedad y de su Grupo Consolidado, asl como del Informe
de Gestion de la Sociedad y de su Grupo Consolidado, para el ejercicio 2008,

Se faculta al Consejo de Administracion de la Sociedad para que pueda concertar
el correspondiente contrato de arrendamiento de servicios con la firma Deloitte,
S.L., por el plazo expresado y bajo las condiciones y clausulas que el caso
requiera,

Acuerdoe relativos al punto Quinto del Orden del Dia

Modificar el articulo 2 de los Estatutos de la Sociedad con el fin de incluir
expresamente la actividad de produccidn y comercializacion de energla eléctrica y
las actividades forestales, de modo que en adelante tenga la siguiente redaccidn:

“Artieulo 2.~ Objefo
1. La Sociedad tiene por objefo:
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a) la fabricacion de pastas celuiésicas y derivados de éstas, obtencién de
productos y elementos necesarios para aquéllas y aprovechamiento de los
subproductos resuitantes de una y otra;

b} la produccion por cualguier medio, venta y utilizacién, de energia eléctrica, asf
como de ofras fuentes de energla, y de las matenas o energlas primanas
necesarias para su generacién, de acuerdo con las posibilidades previstas en la
legislacién vigente; y su comercializacién, compraventa y suministro, bajo
cualquiera de las modalidades permitidas por la ley. La Sociedad no desarrollars
ninguna actividad de las indicadas para la cual la normativa aplicable exija
condiciones o limifaciones especlficas, en tanto en cuanto no dé exaclo
cumplimiento a las mismas;

c) el cultivo, explotacién y aprovechamienfo de bosques y masas forestales,
trabajos de forestacion, y realizacion de lrabajos y servicios especializados de tipo
forestal. La preparacién y transformacién de productos forestales. Ei
aprovechamiento y explotacién mercantil y comercializacion en todos los 6rdenes
da los productos foresfales (incluyendo biomasa y cuitivos energéticos forestales),
sus derivados y subproductos. Estudios y provectos forestales; y

d) el proyecto, promocidn, desarrollo, construccién, operacion y mantenimiento,

de las instalaciones a que se refiere los apartados a), b) y c) anteriores.”

Acuerdos relativos al punto Sexto del Orden del Dia

A) Se modifica el articulo 21 de los Estatutos Sociales, cuya redaccién queda
como sigue:

“Articulo 21.- Organos sociales.
1. Los ¢rganos de la Sociedad son fa Junta General de Accionistas y el Consejo
de Administracién.

2. La Junta General tiene competencia para decidir sobre lodas las materias que le
hayan sido atribuidas legal o estatutariamente. En particular, y a titulo de efemplo,
le compete:

)] Nombrar y separar a los Consejeros, asl como ratificar o revocar los
nombramientos provisionales de tales Consejeros efectuados por el propio
Consejo, y examinar y aprobar su gestion;

(i) ~ Nombrar y separar a los Audilores de Cuentas;

(i)  Aprobar, en su caso, las cuentas anuales y resolver sobre la aplicacion def
resultado, as! camo aprobar, fambien en suU caso, las cuenfas anuales
consolidadas;

(iv)  Acordar la emisién de obligaciones, el aumento o reduccién de capital, la
transformacion, fusién, escisién o disolucién de fa Sociedad y, en general,
cualquier modificacién de los Estatutos Sociales;

(v)  Autorizar la delegacién al Consejo de Administracion para aumentar el
capital social, o para la emisién de obligaciones u ofros valores negociables
conforme a lo pravisto en la Ley de Sociedades Anénimas;

(vi)  Autorizar al Consejo para ia adquisicién derivativa de acciones propias;

(vii) Aprobar y modificar 8! Regiamento de la Junta General;

(viii) Decidir acerca de la aplicacién de sistemas de refrbticién a consejeros y
altos directivos consistentes en la entrega de acciones o de derechos sobre
ellas o que esten referenciados af valor de las acciones;

(ix) Acordar fa filializacién © eportacién a sociedades dependientes de los
activos operativos de la Sociedad convirtiendo a ésta en una pura holding;

{x)  Aprobar, en su caso, la adquisicién o la enajenacién de activos cuando, por
su calidad y volumen, impliquen una modificacién efectiva dei objeto social;
y .

{(xi)  Acorder las operaciones cuyo efecto sea equivalente a la liquidacion de la
Sociedad.

3. Las compstencies que no se hallen logal o estatutariamente alribuidas a le
Junta General corresponderén al Consejo de Administracion.
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4. Asimismo, la Junfa General resoclver& sobre cualquier asunto que sea sometido
a su decision por el Consejo de Administracion,

B) Se aflade un parrafo segundo al articulo 44 de los Estatutos Sociales, sin
variacion del parrafo primero del indicado precepto, siendo la redaccion de dicho
artlculo como sigue:

“Articulo 44.- Responsabilidad

Los administradores desempefiardn su cargo con la diligencia de un ordenado
empresario y represanfanta laal y cumplirdn con el resto de deberes inherentes a
SU cargo.

El Reglamento del Consejo de Administrecién desarroffard las concretas
obligaciones del consejero derivadas del deber de leaitad y, en particular, de los
deberes de guardar confidencialidad sobre la informacién de la Sociedad a la que
tenga acceso en ef gjercicio de su cargo y de no realizar actividadas que supongan
una competencia efectiva con las de la Sociedad. Asimismo, el Reglamento del
Consejo prestard particular atencién a las situaciones de conflicto de interds, y
establecerd los oportunos procedimientos y garantias para su aulorizacién o
dispensa de conformidad con lo dispuesto en los articulos 127 y siguienfes de la
Ley de Sociedades Andnimas.”

Acuerdos relativos al punto Séptimo dei Orden del Dia
A) Se modifica el artlculo 5 del Reglamento de la Junta, cuya redaccion queda

como sigue:

“Articulo 5. Competencias

La Junta General es & 6rgano competente para resolver sobre las materias
reservadas a 54 degision por la Ley o jos Estatutos y, en general, para adopfar
todos fos acuerdos propios de su condiciéon de drgano soberano de la Sociedad.
En particular y a ttulo meramente ejempiificative, le corresponde:

(] Nombrar y separar a los Consgjeros, as/ como ratificar o revocar los
nombramientos provisionales de tales Consejeros efectuados por el propic
Consejo, y examinar y aprobar su gestion;

(i)  Nombrar y separar a los Auditores de Cuentas;

(i)  Aprobar, en su caso, las cuentas anuales y resolver sobre la aplicacién de!
resulfado, asl como aprobar, también en su caso, las cuentas anuales
consolidadas;

(iv) Acordar la emisién de obligaciones, el aumento o reduccién de capital, Ja
transformacion, fusién, escisién o disolucion de la Sociedad y, en general,
cualquier modificacion de los Estatutos Sociales;

(v}  Aulorizar la delegacién al Consejo de Administracién para aumentar el
capital social, o para la emisién de obligaciones u olros valores negociables
conforme a lo previsto en la Ley de Sociedades Andnimas;

{vi) Auforizar af Consejo para la adquisicidn derivativa de acciones propias;

(vii) Aprobar y modificar el Reglamentfo de la Junta General;

{(viii} Decidir acerca de la aplicacién de sistemas de retribucién a consejeros y
affos directivos consistentes en fa enfrega de acciones o de derechos sobre
eflas o que estén referenciados &l valor de las acciones;

(ix} Acordar la filializacién o aportacién a sociedades dependientes de ios
activos operativos de la Sociedad convirtiendo a ésta en una pura hoiding;

(x}  Aprobar, en su caso, la adguisicién o la enajenacion de activos cuando, por
su calidad y volumen, impliquen una modificacién efectiva del objeto social;

{xij) Acordar las operaciones cuyo efecto sea equivalente a la liquidacion de la
Sociedad; y

(xii} Decidir sobre aquellos asunfos sometidos a su conocimiento por el Consejo
de Administracién y sobre aquellas otras decisiones que legal o
estatutariamente tenga atribuidas.”
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B) Se modifican los parrafos segundo y tercero del apartado 1 del articulo 26 del
Reglamento de la Junta, sin variacién del parrafo primero, quedando redactado
dicho apartado 1 del siguiente modo:

“1. Una vez finalizadas las intervenciones de los accionistas y facilitadas, en su
caso, las informaciones o aclareciones conforme a lo previsto en este Reglamento,
se someleran a volacion las propuestas de acuerdos sobre los asuntos
comprendidos en el orden del dia y, en caso de existir, sobre aguellos ofros que
por mandato legal no sea preciso que figuren en él, inciuyendo, en su caso, ias
formuladas por los accionistas durante el transcurso de Ja reunion.

No serd necesano que el Secretario dé Jlecture previa a aquellas propuestas de
acuerdo cuyos lextos hubiesen sido facilitados a los accionistas al comienzo de la
sesion, salvo cuando, para todas o alguna de las propuestas, asf lo solicite
cualguier accionista o, de olro modo, se considers conveniente por el Presidente.
En lodo caso, se indicard a los asistentes el punto del orden del dia al que se
refiere la propuesia de acuerdo que se somele a votacidn.

Cuando se incluyan diversas propuestas bajo un Gnico punto del orden del dia,
éstas se voterdn de forma separada. En particular, se votara separsdamente el
nombramiento de cada consejero y, en el caso de modificaciones de los Estatutos
o de este Reglamento, cada articulo o grupo de artfculos que resulfen
sustancialmente independientes. Por excepcitn, se votaran como un fodo agquelias
propuestas que se configuren como tinitarias e indivisibles, tales como las refativas
a fa aprobacitn de un texto completo de Estatutos o de Reglamento de la Junta.”

Acuerdos relativos al punto Octavo del Orden del Dia

A} Dejar sin efecto la autorizacién conferida al Consejo de Administraciéon por la
Junta General de Accionistas celebrada el 29 de junio de 2008, bajo su acuerdo
Sexto B) del Orden del Dla, para aumentar el capital social al amparo de fo
establecido en el artlculo 153.1 b} de la Ley de Sociedades Andnimas.

B} Facultar al Consejo de Administracién, tan ampliamente como en derecho sea
necesario, para que, al amparoc de 1o previsto en el artlculo 153.1.b) de la Ley de
Sociedades Andnimas, pueda aumentar el capital social en una o méas veces y en
cualguier momento, dentro del plazo de cinco afios contados desde la fecha de
celebracidn de esta Junta, en la cantidad médxima de 78.705.000 euros de nominal,
equivalente a la mitad del actual capital de la Sociedad.

Esta delegacion tiene por objeto primordial permitir que ENCE pueda atender el
mandato de direccién de ampliacion de capital que fue otorgado a favor de
determinadas entidades financieras con fecha 2 de abril de 2008 en relacién con
los contratos de crédito firmados por ENCE con dichas entidades en esa fecha,
con el fin de poder llevar a cabo las operaciones corporativas previstas en dichos
contratos, en los términos que se detallan en el informe elaborado por los
administradores respecto de este acuerdo. Asimismo, el Consejo de
Administracién podra hacer uso de esta delegacién para cualquier otra finalidad
que estime conveniente.

Los aumentos de capital al amparo de esta autorizacidn se realizarén mediante la
emisidn y puesta en circulacidn de nuevas acciones -con O sin prima- cuyo
contravalor consistird en aportaciones dinerarias. En relacién con ¢ada aumento,
correspondera al Consejo de Administracion decidir si las nuevas acciones a emitir
son ordinarias, rescatables o sin voto.

Asimismo, el Consejo de Administracién podra fijar, en todo lo no previsto, los
términos y condiciones de los aumentos de capital y las caracteristicas de las
acciones, asl como ofrecer libremente las nuevas acciones no suscritas en el plazo
o plazos de ejercicio del derecho de suscripcién preferente.
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El Consejo de Administracion podra también establecer que, en caso de
suscripcion incompleta, el capital quedard aumentado sdlo en la cuantla de las
suscripciones efectuadas, y dar nueva redaccion a los artfculos de los Estatutos
sociales relativos al capital y al nUmero de acciones.

Se considerard incluido dentro del limite disponible en cada momento de la
cantidad maxima antes referida el importe de los aumentos de capital que, en su
caso, y con €l fin de atender la conversion de obligaciones o warrants, se realicen
al amparo del acuerdo Séptimo adoptado en la Junta General Ordinaria de la
Sociedad de fecha 8 de junio de 2004.

Asimismo, en relacion con los aumentos de capital que se realicen al amparo de
esta autorizacidn, se faculta al Consejo de Administracién para excluir, total o
parcialmente, el derecho de suscripcién preferente en los términos del articulo
169.2 de la Ley de Sociedades Andnimas, y cuando ello venga exigido por el
interés social.

La Sociedad solicitara, cuando proceda, la admision a negociacién en mercados
secundarios oficiales o no oficiales, organizados o no, nacionales o extranjeros, de
las acciones que se emitan en virtud de esta autorizacién, facultdndose asimismo
al Consejo de Administracion para realizar en tal caso los tramites y actuaciones
necesarios para esa admisién a cotizacidn ante los organismos competentes de
los distintos mercados de valores nacionales o extranjeros. El Consejo de
Administracion estd igualmente autorizado para delegar 2 favor de la Comision
Ejecutiva las facultades delegables conferidas en virtud de este acuerdo.

Acuerdos relativos al punto Noveno del Orden del Dia

A) Autorizar, de conformidad con lo establecido en los articulos 75 y siguientes de
la vigente Ley de Sociedades Andnimas, la adquisicién, en cualquier momento y
cuantas veces lo considere oportuno, por parte de Grupo Empresarial ENCE, S.A.
-bien directamente, bien a través de cualesquiera sociedades filiales de las que
ésta sea sociedad dominante- de acciones propias, por compraventa o por
cualquier otro titulo jurldico oneroso.

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

Dicha autorizacion se concede por un plazo de 18 meses a contar desde la fecha
de celebracion de Ja presente Junta, y estd expresamente sujeta a ta limitacién de
que en ningun momento el valor nominal de las acciones propias adquiridas en
uso de esta autorizacion, sumado al de Jas que ya posean Grupo Empresarial
ENCE, S.A. y cualesquiera de sus sociedades filiales dominadas, pueda exceder
el 5 por ciento del capital social de aquélla en €l momento de la adquisicidn.

B) Dejar sin efecto el acuerdo adoptado a este respecto por la Junta General

Ordinaria de Accionistas de la Sociedad, en reunién celebrada el dia 30 de marzo
de 2007, en relacion con el punto Séptimo A) del Orden del Dia de la misma.

Acuerdos relativos al punto Décimo del Orden del Dia

5in perjuicio de las delegaciones incluidas en los acuerdos precedentes,
se acuerda:

A) Delegar expresamente en el Consejo de Administracién, con toda amplitud de
facultades que fueran necesarias en Derecho, para:
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E.10.

1.- Subsanar, aclarar, precisar-o completar los acuerdos adoptados por la
presente Junta General de Accionistas, o los que se recogiesen en cuantas
escrituras o documentos se otorguen en gjecucion de los mismos y de modo
particular cuantas omisiones, defectos o errores de fondo o de forma
impidieran el acceso de estos acuerdos y de sus consecuencias al Registro
Mercantil,

2- Resolver cuantas dudas se presentaren en relacién con los acuerdos
adoptados por esta Junta General de Accionistas.

3.~ Realizar cuantos actos o negocios jurfdicos sean necesarios o convenientes
para la ejecucidon de los acuerdos adoptados por esta Junta General de
Accionistas, otorgando cuantos documentos publicos o privados estimaren
necesarios o convenientes de los presentes acuerdos.

4.- Delegar en uno o varios de sus miembros, de modo conjunto o solidario, o
en la Comision Ejecutiva, con facultades de sustitucidn, todas o parte de las
facultades que estime oportunas de entre las que corresponden al Consegjo
de Administracidn y de cuantas le han sido atribuidas por la presente Junta
General de Accionistas.

B) Facultar expresamente, y tan ampliamente como en Derecho se requiera, al
Presidente del Consejo de Administracion, al Consejero Delegado y al Secretario
del Consejo de Administracidn, para que cualguiera de ellos indistintamente con su
sola firma, y respecto de los acuerdos adoptados en esta Junta General de
Accionistas, pueda elevar a escritura pulblica dichos acuerdos, facultandoles
especialmente en todo lo necesario para su desarrollo y cumplimiento; para firmar
cuantos documentos plblicos o privados sean precisos y para realizar cuantas
actuaciones convengan en su mejor ejecucion, incluida la publicacidn de anuncios
fegales, ante cualesquiera Crganismos o instancias publicas o privadas, hasta
llegar a su inscripcidn en el Registro Mercantil o en otros Registros Plblicos donde
proceda, pudiendo oforgar incluso escrituras de ratificacién, rectificacion,
subsanacion y aclaracion, a la vista de las sugerencias verbales o la calificacion
escrita del Registro Mercantil —pudiendo incluso proceder a solicitar la inscripcion
parcial de los acuerdos inscribibles-, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores y de cualquier otro organismo publico o privado competente; para realizar
cuantos tramites fuesen pertinentes ante los organismos competentes a fin de
ejecutar y llevar a buen término los acuerdos aprobados y para la tramitacion de
los expedientes y documentacién de todo tipo que fueren necesarios ante la
Comision Nacional del Mercado de Valores y otros organismos plblicos o privados
cuando fueren necesarios, y en general para cuantas actuaciones procedan
relativas a los acuerdos adoptados en esta Junta General. Asimismo, se faculta a
los expresados sefiores, con el mismo caracter solidario, para hacer el preceptivo
deposito de las Cuentas Anuales y demas documentacion en el Registro Mercantil.

Indique sl existe alguna restriccidon eetatutarla que establezca un nlUmero
minimo de acciones necesarias para aslstir a la Junta General:

sl [ ] NO [X]

Indique y justifique las politicas seguidas por la eociedad referente a las
delegaciones de voto en la junta general.

La Sociedad no ha venido aplicando ninguna pollitica particular en relacién con las
delegaciones de voto en la Junta General.
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E.11. Indique si la compailia tiene conocimiento de la politica de los inversores
institucionales de participar o no en las decisiones de la sociedad:

si [ ] NO [X]

Describa la politica

F

E.12. Indique la direccién y modo de acceso al contenido de gobierno corporativo
en su pagina web.

Sobre la pantalla correspondiente a la pagina web de la Sociedad, www.ence.es,
debe pincharse en "informacion para accionistas e inversores".

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 con alguna de ellas, explique las recomendaciones,
normas, practicas o criterios, que aplica la socledad.

1. Que los Estatutos de las socledades cotizadas no limiten el nimero méaximo de
votos que pueda emitir un mismo accionista, ni contengan otras restricciones que
dificulten la toma de control de la sociedad medlante la adquisicion de sus
acciones en el mercado.

Ver eplgrafes: A.9, B.1.22, B1.23yE.1, E2

Cumple [ X ] Explique [ |

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas
definan pablicamente con precision:
a) Las respectivas areas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre
ellas, asi como las de la sociedad dependiente cotlzada con las demas empresas
del grupo;
b) Los mecanismos previetos para resolver loe eventuales conflictos de Interés
que puedan presentarse

Ver eplgrafes C4y C.7
Cumple [ ] Cumple parcialments [ ] Explique [ | No aplicable [ X ]

3. Que, aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a
la aprobacién de la Junta General de Accionistas las operacionee que entrafien una
modiflcaciéon estructural de la sociedad y, en particular, las siguientes:
a) La transformaciéon de sociedades cotizadae en compaiiias holding, mediante
“filializacién” o incorporacién 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 adqulsicion o enajenacién de activos operativos esenciales, cuando
entraile una modificacién efectiva del objeto eocial;
c) Las operaciones cuyo efecto sea equlvalente al de la liquidacion de la
sociedad
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Cumple [ X | Cumple parctalmente [ | Explique | |

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la Junta General,
incluida la informacién a que se reflere la recomendacién 28, se hagan publicas en
el momento de la publicacidén del anuncio de la convocatoria de la Junta

Cumple [ | Explique [ X |

El articulo 9 del Reglamento de la Junta General dispone que, desde la fecha de
publicacién de la convocatoria de la Junta General, la Sociedad procurara incorporar a su
pagina web el texto de todas aquellas propuestas de acuerdos relativas a la indicada
Junta que formule o haya formulado el Consejo, salvo supuestos de imposibilidad
material. En ejecucion de lo previsto en dicho articulo, el Consejo de Administracion de la
Sociedad, en la fecha de la convocatoria, incorporé a la pagina web de esta todas las
propuestas de acuerdoes relativas a la Junta Generat Ordinaria del afio 2008, y tiene
previsto incorporar a su pagina web todas las propuestas de acuerdos relativas a la Junta
General Crdinaria de 2009 desde |a fecha en que ésta se conveque.

En relacién con la informacién a que se refiere la recomendacioén 28, nos remitimos al
eplgrafe correspondiente de este Informe.

5. Que en la Junta General se voten separadamente aquellos asuntos que sean
sustanclalmente independlentes, a fin de que los accionistas puedan ejercer de
forma separada sus preferenclas de voto. Y que dicha regla se aplique, en
particular:
a) Al nombramiento o ratlficacién de consejeros, que deberdn votarse de forma
individual;
b) En el caso de modIficaciones de Estatutoe, a cada articulo o grupo de articulos
que sean sustancialmente independientes.

Ver eplgrafe E.8
Cumple E Cumple parcialmente [ | Explique |:|

6. Que lae eociedadee permitan fraccionar el voto a fin de que los intermedlarios
financieros que aparezcan legitimados como accionistas, pero actien por cuenta
de clientes distintos, puedan emitir sus votos conforme a las Instrucciones de
estos

Ver eplgrafe E.4
Cumple [ X | Explique [ |

7. Que el Consejo desempefle sus funclones con unidad de propoeito e
independencla de criterlo, diepense el mismo trato a todos los acclionistas y se
guie por el interée de la compafiia, entendido como hacer maximo, de forma
sostenida, el valor econdmico de la empresa.

Y que vele asimlsmo para que en sus relaciones con los grupos de interés
(stakeholders) la empresa respete las leyes y reglamentos; cumpla de buena fe eus
obligacionee y contratos; respete los usos y buenas practicas de los sectores y
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territorios donde ejerza su actlvidad; y observe aquellos principios adicionales de
responsabilidad social que hublera aceptado voluntariamente.

Cumple | X | Cumple parciaiments | | Explique | |

8. Que el Consejo asuma, como niicleo de su misién, aprobar la estrategia de la
comparila y la organizacion precisa para su puesta en practica, asi como
supervisar y controlar que la Direccién cumple los objetlvos marcados y respeta el
objeto e interés social de la compafila. Y que, a tal fin, el Consejo en pleno se
reserve la competencia de aprobar:
a) Las politicas y estrategias generales de la sociedad, y en particular:
i) El Plan estratéglco o de negocio, asi como los objetivos de gestlén y
presupuesto anuales;
Il) La politica de inversiones y financiacién;
iii) La definicion de la estructura del grupo de sociedades;
iv) La politica de gobierno corporativo;
v} La politica de responsabilidad social corporativa;
vi) La politica de retribuciones y evaluacién del desempeno de los altos
directivos;
vii) La politica de control y geetién de riesgos, asi como el seguimiento
periddico de los sistemas internos de informacién y control.
viii) La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especlal,
sus limites.

Ver eplgrafes B.1.10, B.1.13, B.1.14y D.3

b) Las siguientes decisiones :
i) A propuesta del primer ejecutivo de la compafia, el nombramlento y
eventual ceee de los altos directivos, asi como sus clausulae de
indemnizacidn.

Ver eplgrafe B.1.14

iiy La retribucion de los consejeros, aei como, en el caso de los
ejecutivos, la retribucién adicional por sus funciones ejecutivas y demas
condiciones que deban respetar sus contratos.

Ver eplgrafe B.1.14

iii) La informacidon financiera que, por su condicion de cotizada, la
socledad deba hacer phblica perlédicamente.

iv) Lae inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada
cuantia o especiales caracteristicas, tengan caricter estratégico, salvo
que su aprobacidn corresponda a la Junta General;

v) La creaci6n o adquisicién de participaciones en entldades de propo6sito
especial o domicilladas en palses o territorioe que tengan Ila
consideraciéon de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras
transacciones u operaciones de naturaleza anadloga que, por su
complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.

c) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionlstas
significativos o representados en el Consejo, o con personas a ellos vinculados
(“operaciones vinculadas”). Esa autorizacién del Consejo no se entender4, sin
embargo, precisa en aquellas operaciones vinculadas que cumplan
simultaneamente las tres condiciones siguientes:
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12, 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 establecldos con caracter gensral
por quien actiie como suministrador del bien o servicio del que se trate;
3% Que su cuantlfa no supsre el 1% de los ingrssos anuales ds 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 funcidn; y que los consejeros a los que afecten,
ademds de no ejercer ni delegar su derecho de voto, se ausenten de la sala de
reuniones mientras el Consejo delibera y vota sobre ella.

Se recomienda que las competencias que aqui se atribuyen al Consejo lo sean
con caracter indelegable, salvo las menclonadas en las letra b) y ¢), que podran
ser adoptadas por razones de urgencia por la Comlslén Delegada, con posterior
ratificaciéon por el Consejo en pleno.

Ver eplgrafes C.1yC.6
Cumple [ X | Cumple parcialmente [ | Explique ||

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

Ver eplgrafe B.1.1

Cumple [ X | Explique |:|

10. Que los consejeros externos dominicales e independientes constituyan una
amplia mayoria del Consejo v que el nimero de consejeros sjecutlvos sea el
minimo necesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y el
porcentaje de participacién de los consejeros ejecutivos sn el capltal de la
sociedad

Vereplgrafes A2, A3, yB.1.3

Cumple [ X | Cumple parclaimente [ | Explique [ |
11. Que si existiera algiin consejero externo que no pueda ser considerado
dominical ni independiente, la socledad explique tal circunstancia y sus vinculos,
ya sea con la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas

Ver epigrafe B.1.3

Cumpla E Explique [ | No aplicable | ]

12. Que dentro de los consejeros externos, la relacion entre el nimero de
consejeros dominicales y el de independientes refleje {a proporcién existente entre
el capital de Ia sociedad representado por los consejeros dominicales y el resto del
capital.
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Eete criterio de proporcionalidad estricta podra atenuarse, de forma que el peso de
los dominicales sea mayor que el que corresponderia al porcentaje total de capital
que representen:
1* En sociedades de elevada capitalizacién en las que sean eecasas o nulas las
participaciones accionariales que tengan legalmente la consideracion de
signlificativas, pero exlstan accionistas, con paquetee accionariales de elevado
valor abeoluto.
2® Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralldad de accionistas
representados en el Consejo, y no tengan vinculos entre si.”

Ver epigrafes A2, A3yB.1.3

Cumple [ X ] Explique [ |

13. Que el nimero de consejeros independientes represente al menos un tercio del
total de conssjsros

Ver eplgrafe B.1.3
Cumple [ X ] Explique [ |

14. Que el caracter de cada consejero se explique por el Consejo ante la Junta
General de Accionistas que deba efectuar o ratlficar su nombramiento, y ss
confirme o, en su caso, revise anualments sn sl Informe Anual de Gobierno
Corporativo, previa vsrificacidon por la Comislén de nombramientos. Y que sn dicho
Informe también se expliquen las razones por las cuales se haya nombrado
consejeros dominicales a Instancia de accionistas cuya participacion accionarial
sea infsrior 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 accionlstas cuya participacién accionarial sea igual o superior a la de otros a
cuya instancia se hubieran designado consejeros dominicales

Ver epigrafes B.1.3yB.1.4

Cumple [ X | Cumple parclaimente [ | Explique [ |

15. Que cuando sea escaso o nulo sl nimero ds consejeras, el Consejo explique
los motivos y las iniciativas adoptadas para correglr tal situacion; y que, sn
particular, la Comisién de nombramisntos vels para que al proveerse nuevas
vacantes:
a) Los procedimientos de selsccion no adolezcan de sssgos implicitos que
obstaculicen la seleccion de consejeras;
b} La compaila busque dsliberadamente, e incluya entre los potenclales
candidatos, mujeres que reiinan el perfil profesional buscado

Ver eplgrafes B.1.2, B.1.27y B.2.3

Cumple | ] Cumple parciaimente | X | Explique | | No aplicable | ]

El articulo 17.2 d) del Reglamento del Consejo de Administracién atribuye a la Comisién
de Nombramientos y Retribuciones la funcién de velar por que, al proveerse nuevas
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vacantes o al nombrar nuevos consejeros, los procedimientos de seleccidn no adolezcan
de sesgos implicitos que puedan implicar discriminacién por razén de género.

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones dio cumplimiento a este cometido en
relacién con las propuestas de nombramiento de consejeros que se sometieron a la
Junta General durante el ejercicio 2008.

16. Que el Presidente, como reeponsable del eficaz funcionamlento del Consejo, se
asegure de que los consejeros reclban con caracter previo informacién suficlente;
estimule el debate y la particlpaclén activa de los consejeros durante lae aesiones
del Coneejo, salvaguardando su libre toma de posicién y expreslén de opinion; y
organice y coordine con los presidentes de las Comisiones relevantes la
evaluacion perlédica del Consejo, asi como, en su caso, la del Consejero Delegado
o primer ejecutivo

Ver epigrafes B.1.19 y B.1.42

Cumple [ X | Cumple parcialmente | | Explique | |

17. Que, cuando el Presidente del Consejo sea tamblén el primer ejecutivo de la
eociedad, 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 externoa; y para
dirigir la evaluacién por el Consejo de su Presidente

Ver eplgrafe B.1.21

Cumple | | Cumple parcialments [ ] Explique [ | No aplicable [ X ]

1B. Que el Secretarlo del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones
del Consejo:
a) Se ajusten a la letra y al esplritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los
aprobados por los organismos reguladores;
b} Sean conformes con los Estatutos de la sociedad y con loe Reglamentos de la
Junta, del Consejo y deméas que tenga la compaiiia;
¢} Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en
este Cédigo Unificado que la compaiiia hubiera aceptado.
Y que, para saivaguardar la independencia, Imparcialidad y profesionalidad del
Secretario, su nombramiento y cese sean informados por la Comisién de
Nombramientos y aprobados por el pleno del Consejo; y que dicho procedimlento
de nombramiento y cese conste en el Reglamento del Consejo

Ver eplgrafe B.1.34

Cumple [ X | Cumple parclalmente | | Explique [ |

19. Que el Consejo se reiina con la frecuencia precisa para deeempeiiar 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 eplgrafe B.1.29
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Cumple |:| Cumple parcielmente E Explique [ |

El Consejo de Administracidon se ha reunido en 14 ocasiones durante 2008, una
frecuencia adecuada para desempenfiar con eficacia sus funciones, siguiendo el programa
establecido al comienzo del gjercicio. No obstante, el Reglamento del Consejo no prevé
que cada consejero pueda proponer otros puntos de orden del dia inicialmente no
previstos, siendo necesario que la propuesta provenga de un tercio de los consejeros
(articulo 10 del Reglamento del Consejo de Administracion).

20. Que las inaslstencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y
se cuantifiquen en el Informe Anual de Gobierno Corporativo. ¥ que si la
representacldn fuera Imprescindible, se confiera con instrucciones

Ver eplgrafes B.1.28 y B.1.30

Cumple [ X | Cumple parclaimente | | Explique ||

El artlculo 19 del Reglamento de la Consejo exige que los consejeros hagan todo lo
posible para acudir a las sesiones del Consejo y prevé que, cuando no puedan hacerlo
personalmente, la representacidon se confiera con las instrucciones que procedan en
funcién de la concrecién de las materias que se prevea someter'a debate en el Consejo.
De acuerdo con este artlculo, y segun lo sefalado en el apartado B.1.30, en las 14
reuniones del Consejo de Administracién celebradas durante el ejercicio 2008 no ha
habido ninguna falta de asistencia en que el consejero ausente no haya delegado su voto
junto con instrucciones en funcién de los asuntos a tratar.

21, Que cuando los consejeros o el Secretario manlfiesten preocupaciones sobre
alguna propuesta o, en el caso de los consejeros, sobre la marcha de la compailia
y tales preocupaciones no queden resueltas en el Consejo, a peticién de gulen las
hublera manifestado se deje constancia de ellas en el acta

Cumple [ X ] Cumple parcialmente | ] Explique [ | No aplicable [ |

22. Que el Consejo en pleno evaliie una vez al afio:
a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo,
b) Partiendo del Informe que le eleve la Comisién de Nombramlentos, el
desempeiioc de sus funciones por el Preeidente del Consejo y por el primer
ejecutivo de la compaiiia;
¢) El funcionamiento de sus Comisiones, partiendo del informe que éstas le
eleven

Ver epigrafe B.1.19

Cumple | X ] Cumple parcialmente |:| Explique [ |

23. Que todos los consejeros puedan hacer efectlvo el derecho a recabar la
informacién adicional que juzguen precisa sobre asuntos de la competencia del
Consejo. Y que, salvo que los Estatutos o el Reglamento del Consejo establezcan
otra cosa, dirijan su requerimiento al Presidente o al Secretario del Consejo

Ver eplgrafe B.1.42

Cumple | X ] Explique [ |
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24, Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de la eociedad el
asescramiento precieo para el cumplimiento de sue funciones. Y que la sociedad
arbitre los caucee adecuadoe para sl ejercicio de este derecho, que en
circunstancias especiales podra incluir ¢l asesoramiento externo con cargo a la
empresa

Ver eplgrafe B.1.41
Cumple [ X | Explique [ |

25. Que las sociedades establezcan un pregrama de orientacidon que proporcione a
los nuevos consejeros un conocimiento rdpido y suficlente de la empresa, aei
como de sue reglas de gobierno corporativo. Y que ofrezcan tamblén a los
coneejeros programae de actualizacién de conocimlentoes cuando las
circunetanciase lo aconeejen

Cumple [ | Cumple parcialmente | X ] Explique | |

A las personas nombradas miembros del Consejo de Administracién se les proporciona
un dossier con la documentacién necesaria retativa al funcionamiento de la Sociedad que
incluye los Estatutos, el Reglamento del Consejo de Administracion, y el Reglamento de
la Junta General. Ademas, se les hace saber la plena disponibilidad del Secretario del
Consejo y demas personas responsables de la compafiia para cualquier cuestidn que
puedan necesitar.

26. Que lae sociedades exijan que los consejeros dediquen a eu funcién el tlempo
y esfuerzo necesarios para desempedarla con eficacia y, en consecuencia:
a) Que loe conesjeroe informen a la Comisién de Nombramientos de sus
restantee obligaciones profesionales, por ei pudisran interferir con la dedicacién
exigida;
b} Que las sociedades establezcan reglas sobre el nimero de conesjos de los
que puedan formar parte eus coneejeroe

Ver epigrafes B.1.8, B.1.9y B.1.17

Cumple D Cumple parcialmente E Expligue |:|

Se cumple la recomendacién incluida en la letra a) de este nimero.

No se cumple |la recomendacién incluida en la letra b) de este nimero.

27. Que la propuesta de nombramisnto o reslecclon de consejeroe que ee eleven
por el Conesjo a la Junta General de Accionietas, asi como su ncmbramiento
provieicnal por cooptacién, se aprueben por el Consejo:
a} A propueeta de la Comieidn de Nombramientos, en sl casc de consejeros
independisntes.
b) Previo Informe de la Comision de Nombramientos, en el caso de loe restantes
consejeros

Ver epigrafe B.1.2
Cumple [ X | Cumple parclalmente | | Explique [ |
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28. Que las sociedades hagan piblica a través de su pagina web, y mantengan
actualizada, la slguiente informacion sobre sus consejeros:
a) Perfil profesional y biografico;
b) Otros Consejos de administracién a los que pertenezca, se trate o no de
sociedades cotizadas;
¢) Indicacién de la categoria de consejero a la que pertenezca segin
corresponda, seflalandose, en ¢l caso de consejeros dominicales, el accionlsta al
que representen o con quien tengan vinculos.
d) Fecha de su primer nombramlento como consejero en la sociedad, asi como
de los posteriores, y;
€) Acciones de la compaiiia, y opciones sobre ellas, de lae que sea titular.

Cumple |:| Cumple parcialmente Explique Ej

En relacion con esta recomendacion, no se cumple la letra a), ni la letra b) en o que se
refiere a sociedades no cotizadas. No obstante, se hallan en curso las disposiciones
necesarias para que la Sociedad pueda cumplir en breve con lo dispuesto en la letra a).
El resto es informacién que figura en este Informe y como tal en la pagina web de la
Sociedad.

29. Que los consejeros independientes no permanezcan como talee durante un
periodo continuado superlor a 12 aifios.

Ver eplgrafes B.1.2

Cumple | X ] Explique | |

30. Que los consejeros dominicales presenten su dimisioén cuando el accionista a
quien representen venda integramente su participaclén accionarial. Y que también
lo hagan, en el nidmero que correeponda, cuando dicho acclonista rebaje su
participacion accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del nimero de sus
consejeros dominicales

Ver eplgrafes A.2, A3y B.1.2

Cumple Cumple parcialmente | | Explique [ |

31. Que el Consejo de administraclén no proponga el cese de ningdn 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 Nombramlentos. En particular, se entendera que
existe justa causa cuando el consejero hubiera incumplido los deberes inherentee
a su cargo o incurrido en algunas de las circunstancias descritas en el epigrafe 5§
del apartado lll de definiciones de este Cddigo.

También podra proponeree el cese de consejeros Independientes de resultas de
Ofertas Pibllcas de Addquisicién, fusiones u otras operaciones societarias
similares que supongan un camblo en la estructura de capital de la sociedad
cuando tales cambios en la estructura del Consejo vengan propiciados por el
criterlo de proporcionalidad seiialado en la Recomendacién 12

Ver eplgrafes B.1.2, B.1.5y B.1.26

Pagina 62



Cumple [ X ] Explique [ |

32. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a
informar y, en su caso, dimitir en aguellos supuestos que puedan perjudicar al
crédito y reputacion de la socledad y, en particular, les obliguen a informar al
Consejo de las causas penales en las que aparezcan como Imputados, asl como de
sus posteriores vicisitudes procesales.

Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de
juicio oral por alguno de los delitos seflalados en el articulo 124 de la Ley de
Socledades Andnimas, 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
continiie en su cargo. Y que de todo ello el Consejo dé cuenta, de forma razonada,
en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

Ver eplgrafes B.1.43y B.1.44

Cumple [ X | Cumple parcialmente | | Explique [ |

33. Que todos los consejeros expresen claramente su oposicién cuando
consideren que alguna propuesta de decision sometida al Consejo puede ser
contraria al interés social. Y que otro tanto hagan, de forma especlal los
independientes y demds consejeros a quienes no afecte el potencial conflicto de
interés, cuando se trate de decisiones que puedan perjudicar a los acclonistas no
representados en e! 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, sl optara por dimitir, explique las razones en la carta a que se
refiere la recomendacioén sigulente.

Esta Recomendacion alcanza también al Secretarlo del Consejo, aunque no tenga
la condiciéon de consejero.

Cumple IZ' Cumple parciaimente |:| Explique |:| Na aplicable |:|

El contenide de esta recomendacion aparece reflejado en los deberes generales de
diligencia y lealtad del consejero previstos en la Ley de Sociedades Andnimas y en los
articulos 30 y siguientes del Reglamento del Consejo de Administracion.

34. Que cuando, ya sea por dimisidén o por otro motivo, un consejero cese en su
cargo antes del término de su mandato, explique las razones en una carta que
remitird a todos 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 eplgrafe B.1.5
Cumple | X | Cumple parclalments [ | Explique [ | No aplicable | |

35. Que la politica de retribuciones aprobada por el Cons¢jo se pronuncie como
minimo sobre las sigulentes cuestiones:
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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 fa retribucion
fija anual a Ia que den origen;
b) Conceptos retributivos de cardcter variable, incluyendo, en particular:
i) Clasee de consejeros a los que se apliquen, asl como explicacion de la
Importancia relativa de 1os conceptos retributivos varlables respecto a loe
fijos.
iiy Criterios de evaluacién de resultados en los que se base cualquier
derecho a una remuneracién en acciones, opciones sobre acciones o
cualquier componente variable;
iliy PardAmetros fundamentales y fundamento de cualquler sistema de
primas anualee (bonus) o de otros heneficios no satlsfechos en efectivo;
y
iv} Una estimacion del importe absoluto de las retribuciones variables a
las que dara orlgen el plan retributivo propuesto, en funcién del grado de
cumplimiento de las hipétesis u objetivoe que tome como referencia.
¢) Principales caracteristicas de los slstemas de prevision (por ejemplo,
pensiones complementarias, seguros de vida y flguras andlogas), con una
estimacién de su importe o coste anual equivalente.
d} Condiciones que deberan respetar los contratos de qulenes ejerzan funciones
de alta direccion como consejeros ejecutivos, entre las que se incluiran:
i) Duracion;
ii) Plazos de preaviso; y
iii) Cualesquiera otras cidusulas relativas a primas de contratacion, asi
como indemnizacionee o blindajes por resolucion anticlpada o
terminacién de la relacién contractual entre la eociedad y el consejero
ejecutivo.
Ver epigrafe B.1.15

Cumple | | Cumple parciaimente | X | Explique | |
Se cumple lo previsto en las letras a), b) y ¢} anteriores.
No se cumple lo previsto en la letra d} en cuanto son extremos sobre los que no se
pronuncia, con caracter general, la polltica de retribuciones. No obstante, son cuestiones
sobre las que se realizan analisis especlficos y particulares y, a tal, fin, los contratos de
arrendamiento de servicios con los consejeros ejecutivos se someten en todo caso al
previo examen y, si procede, aprobacidn del Consejo de Administracidn.

36. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos 1as remuneraclones mediante
entrega de acciones de la socledad 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.

Esta recomendacién no alcanzar a la entrega de acciones, cuando se condiclone
a que los consejeros las mantengan hasta su cese como consejero

Ver epigrafes A.3, B.1.3y B.1.14

Cumple [ X ] Explique [ |

37. Que la remuneracion de loe consejeroe externos sea la necesaria para retrlbulr
la dedicacion, calificacion y responsabilidad que el cargo exlja; pero no tan elevada
como pera comprometer su independencia

Cumple | X | Explique [ |
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30. 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 [ ] Explique [ | No aplicable | X ]

39. Que en caso de retribuciones varlables, las politicas retributivas Incorporen las
cautelae técnicas precisas para asegurar que tales retribuciones guardan relacion
con el desempefo profesional de sus beneficiarios y no derivan simplemente de la
evolucién general de los mercados o del sector de actividad de la compaiiia o de
otras circunstancias similares

Cumple [ X ] Explique | ] No aplicable [ |

40. Que el Consejo someta a votacién de la Junta General de Accionistas, como
punto separado del orden del dia, y con caricter consultivo, un Informe sobre la
politica de retribuclones 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 centrari especlalmente en la politica de retribuciones aprobada
por el Conesejo para el afio ya en curao, asi como, en su caso, la previeta para los
afios futuros. Abordara todas las cuestlones a que se refiere la Recomendacién 34,
salvo aquellos extremos que puedan suponer la revelacién de informacién
comercial eenseible. Harg hincapié en los cambios més significativos de tales
politicas sobre la aplicada durante el ejerclclo pasado al que se refiera a Junta
General. Incluird también un resumen global de cémo se aplicdé la politica de
retribuciones en dicho ejerciclo pasado.

Que el Coneejo informe, asimismo, del papel desempefiado por la Comisién de
Retribuciones en la elaboracién de la politica de retribuciones y, sl hubiera
utilizado asesoramiento externo, de la identidad de los consultores externos que lo
hubleran prestado.

Ver eplgrafes B.1.16

Cumpla D Cumple parciaimente | X ] Explique D

El Consejo considera inadecuada la asuncién Integra de esta recomendacion 40 en el
sentido de someter el informe de la polltica de retribuciones de los consejeros al voto
consultivo de la Junta. Considera el Consejo que su implementacién afectarla a la
necesaria precisidn y claridad en el reparto de competencias entre el Consejo y la Junta,
lo que podria provocar situaciones de inseguridad jurldica no deseables. Ello se agrava
con la circunstancia de que no esté regulada en la normativa legal espaficla la votacién
consultiva en Junta General ni los efectos de un eventual resultado negativo de ésta.

No obstante, el Cansejo de Administracién de la Sociedad, en cumplimiento del articulo
28.3 del Reglamento del Consejo, ha aprobado, a propuesta de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones, un informe sobre la politica de retribuciones de los
consejeros con el alcance y detalle previsto en esta recomendacidn. Dicho informe esta a
disposicién del accionista desde la convocatoria de la Junta General que, ademas,
dispone de amplia informacidn al respecto en la memoria de las cuentas anuales y en el
presente informe (vease eplgrafe B.1.16)
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41. Que la Memoria detalle las retribuciones individuales de 1os consejeros durante
el ejercicio e Incluya:
a) El desglose individualizado de la remuneracién de cada consejero, que
incluira, en su caso:
1) Las dietas de asistencia u otras retribuciones fijas como consejero;
ii) La remuneracién adicional como presidente o mlembro de alguna
comisién del Consejo;
iii) Cualquier remuneraclén en concepto de participacién en beneficlos o
primas, ¥ la razén por la que se otorgaron;
iv) Las aportaciones a favor del consejero a planes de pensiones ds
aportacion 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 ds sus funciones;
vi) Las remuneraciones percibidas como consejero de otras empresas del
grupo;
vli) Las retribuciones por el desempeifio de funciones de alta direccién de
los consejeros ejecutivos;
vlil) Cualgquisr otro concepto retributlvo distinto de los anterioree,
cualquiera que sea su naturaleza o la entidad del grupo que lo satisfaga,
especialmente cuando tenga la consideracién de operacidén vinculada o
su omision distorsione la imagen fiel de las remuneraciones totales
percibidas por el consejero.
b} El desglose individualizado de las eventuales entregas a consejeros de
acciones, opciones sobre acciohes o cualquier otro instrumento referenciado al
valor de la accidn, con detalle de :
i} Nimero de acciones u opciones concedidas en el afio, y condiciones
para su ejerciclo;
i) Namero de opciones ejercidas durante el afio, con indicacién del
numero de acciones afectas y el precio de ejercicio;
iii) Numero de opciones pendlentes de ejercitar a final de afio, con
indicacién de su precio, fecha y demés requisitos de ejerciclo;
iv) Cualquier modificacion durante el afio de las condiciones de ejercicio
de opciones ya concedidas.
¢) Informacién sobre la relacién, en dicho ejercicio pasado, entre la retribucién
obtenlda por los consejeros ejecutivos y los resultados u otras medidas de
rendimiento de la sociedad

Cumple [ | Cumple parcialmente | X | Explique [ |

En la Memoria de la Sociedad se contiene el desglose individualizado de los diferentes
conceptos retributivos devengados por los consejeros en relacion con las funciones
propias de su condicién de miembros del Consejo de Administracion. Asimismo, en la
indicada Memoria se contiene el detalle, desglosado por conceptos, de la retribucion
devengada por los consejeros que desempefian funciones ejecutivas en virtud de sus
respectivos contratos de arrendamiento de servicios con la Scciedad.

42, Que cuando exista Comisién Delegada o Ejecutiva {en adelante, “Comisién
Delegada”), la estructura de participacién de las diferentes categorias de
consejeros sea similar a la del propio Consejo ¥ su secretario sea el del Consejo
Ver epligrafes B.2.1 y B.2.6

Cumple [ | Cumple parcialments | X ] Expliqgue [ | No eplicable [ ]
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La Comisién Ejecutiva estad compuesta por dos consejeros ejecutivos, un dominical, un
independiente y un externo (ni dominical ni independiente).

El Consejo considera equilibrada la composicidn de la Comision Ejecutiva descrita en &l
parrafo anterior. El porcentaje de consejeros independientes en dicha Comision es de 1
de §, es decir el 20%, mientras que en el Cansejo es del 35,71%. Ademas, el Secretario
del Consejo lo es también de la Comisién Ejecutiva. El Consejo considera por lo demas
razonable y conveniente que los consejeros ejecutivos formen parte de la Comision
Ejecutiva.

En consecuencia, el Consejo estima que ha observado sustanciaimente esta
recomendacién 42.

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 reclban copia de las actas de las sesiones de la Comisién Delegada

Cumple [ X | Explique [ | No aplicable [ |

44. Que el Consejo de Administracién constituya en su seno, ademés del Comité
de Auditoria exigido por la Ley del Mercado de Valores, una Comisién, o dos
comlislones separadas, de Nombramientos y Retribucionee.
Que Ias reglas de composicion y funcionamiento del Comité de Auditoria y de la
Comisién o comisionee de Nombramientoe y Retribuclones figuren en el
Reglamento del Consejo, e incluyan las siguientes:
a) Que el Consejo designe los miembros de estas Comieiones, tenlendo
preeentes los conocimientoe, aptitudee y experiencia de los consejeros y los
cometidos de cada Comisién; delibere sobre sue propuestas e Informes; y ante él
hayan de dsr cuenta, en el primer pleno del Consejo posterior a sus reuniones,
de su actividad y responder del trabajo realizado;
b) Que dichas Comisiones estén compuestas excluslvamente por consejeros
externos, con un minimo de tres. Lo anterior ee entiende sin perjuicio de la
asistencia de consejeros ejecutivos o altos directivos, cuando asi lo acuerden de
forma expresa los miembros de la Comision,
¢) Que sus Presidentes sean consejeros independientes.
d) Que puedan recabar asesoramiento externo, cusndo lo consideren necesario
para el desempefio de sus funciones.
e) Que de sus reunlones se levante acta, de la que se remitird copia a todos los
miembros del Consejo

Ver eplgrafes B.2.1.y B.2.3

Cumple [ | Cumple parciaimente | X | Explique ||

A tenor de lo previsto en los articulos 16, 17 y 27 del Reglamento del Consejo y de la
practica social existente, la Sociedad cumple con todos los extremos de la
recomendacion salvo en lo relativo a la presidencia de |a Comisidén de Nombramientos y
Retribuciones, gue recae en un consejero externo (ni dominical ni independiente).

De todos las reuniones del Comité de Auditoria y de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones se levanta acta que se pone a disposicion de todos los miembros del
Consejo. Asimismo, de cada reunion del Comité de Auditorla y de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones se informa en la siguiente reunion del Consejo de
Administracion.
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45. Que la supervision del cumplimiento de los ¢ddigos internos de conducta y de
las reglas de gobierno corporativo se atribuya a la Comision de Auditor(a, a la de
Nomhramlentos, o, si existieran de forma separada, a las de Cumplimiento o
Gobierno Corporativo

Cumple |Z| Explique |:|

46. Que los miembros del Comité de Auditoria, y de forma especial su presidente,
se designen teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de
contabilidad, auditoria o gestién de riesgos

Cumple [ X ] Explique [ |

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

Cumple | X ] Explique [ |

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

Cumple E Cumple parcialmente |:| Explique | |

49. Que la politica de control y gsstion ds riesgos Identiflque al msnos:
a) Los distintos tipos ds riesgo (operativos, tscnoldgicos, financisros, legales,
reputacionales...) a los que se enfrenta la sociedad, incluyendo entre los
financieros o econdmicos, los pasivos contingentes y otros riesgos fuera de
balance;
b) La fijacién del nivel de riesgo qus la sociedad considere aceptable;
¢} Las medidas previstas para mitigar el impacto de los rlesgos identificados, en
caso de qus llegaran s materializarse;
d) Los sistemas de informacién y control intsrno que se utilizaran pars controlar
y gestlonar los citados riesgos, Incluidos los pasivos contingentes o rissgos
fuera de balance

Ver eplgrafe D
Cumple [ X | Cumple parcialmente |:| Explique | |

50. Que corresponds al Comité ds Auditoria:
1? En relacién con los sistemas de informacién y control interno:

a) Supervisar sl proceso de elaboracién y la integridad de 1a informaclon
financiera relativa a la socledad y, en su caso, al grupo, revisando el
cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada dellmitaciéon del
perimstro de consolidacién y la correcta aplicacién ds los criterios
contables.

b} Revisar periddicamsnte los sistsmas de control interno y gestién de
riesgos, para que los principales riesgos ss identiflquen, gestionsn y den
a conocer adecuadamente.

Pagina 68



¢} Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna;
proponer la seleccién, nombramiento, reeleccldn y cese del responsable
del servicio de auditoria interna; proponer el presupuesto de ese servicio;
recibir informacién periédica sobre sue actividades; y verificar que la alta
direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaclones de sus
informes.
d) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados
comunicar, de forma confidencial y, si se consldera apropiado, andnima
las Irregularidades de potencial trascendencla, especialmente financleras
y contables, que adviertan en el seno de la empresa.
2° En relacién con el auditor externo:
a) Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramlento,
recleccion y sustitucion del auditor externo, asi como las condiciones de
su contratacidén.
b} Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de
auditorla y los resultados de su ejecucidn, y verificar que la alta direccién
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 acompafe de una declaracion sobre la
eventual existencia de desacuerdos con el auditor sallente y, Si
hubieran exlstldo, de su contenldo.
ii} Que se asegure de que la sociedad y el auditor respetan las
normas vigentes sobre prestacién de servicios distintos a los de
auditoria, los limites a la concentracién del negocio del auditor y,
en general, las demés normas establecidas para asegurar la
independencia de los auditoree;
iii} Que en caso de renuncia del auditor externo examine las
clrcunstanclas que la hubieran motlvado.
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, B.22,B23yD.J3

Cumple E Cumple parcialmente D Explique D

51. Que el Comité de Auditoria pueda convocar a cualquier empleado o directivo de
la sociedad, e incluso disponer que comparezcan sin presencia de ningan otro
directivo

Cumple E Explique |:|

52. Que el Comité de Auditoria informe al Consejo, con cardcter previo a la
adopcién por éste de las correspondientes decisiones, sobre los siguientes
asuntos senalados en la Recomendacién 8:
a) La informacién financiera que, por su condicién de cotizada, la
sociedad deba hacer plablica periddicamente. El Comité debiera
asegurarse de que lae cuentas intermedias se formulan con los mismos
criterios contables que las anuales y, a tal fin, considerar la procedencia
de una revision limitada del auditor externo.
b) La creaclén o adquisicién de participaclones en entidades de propdsito
especial o domiciliadas en paises o territorlos que tengan la
consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera ofras
transacciones u operaciones de naturaleza analoga que, por su
complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.
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c) Las operaciones vinculadas, salvo que ese funcién de informe previo
haya sido atribuida a otra Comisién de las de supervisién y control

Ver eplgrafes B.22yB.2.3

Cumple [ X | Cumple parcialments | | Explique [ |

53. Que el Consejo de Administracién procure presentar las cuentas a la Junta
General sin reservas ni salvedades en el informe de auditoria y que, en los
eupuestos 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 eplgrafe B.1.38

Cumple [ X | Cumple parclaimente | | Explique [ |

54. Que la mayoria de los miembros de ja Comisién de Nombramientos -0 de
Nombramientos y Retrlbuciones, si fueran una sola- sean consejeros
independientes

Ver eplgrafe B.2.1

Cumple | | Explique [ X | No aplicable | ]

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones esta conformada por dos consejeros
dominicales, un independiente y un externo {ni dominical, ni independiente). La Sociedad
considera que la indicada Comisién realiza su labor de un modo correcto y satisfactorio.

55. Que correspondan a la Comisién de Nombramientos, ademae de las funciones
indicadas en las Recomendaciones precedentes, las siguientes:
a)} Evaluar las competenclas, 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
dedicaclén preclsos 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 sucesién se produzca de forma
ordenada y blen planificada.
¢) Informar los hombramientos y ceses de altos directivos que el primer
ejecutivo proponga al Consejo.
d) Informar al Consejo sobre las cueetiones de diversidad de género
sefialadas en la Recomendacién 14 de este Cédigo

Ver eplgrafe B.2.3

Cumple [ X | Cumple parcialmente | | Explique [ | No aplicable [ |

58. 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.
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Y que cualquler consejero pueda solicitar de la Comisién de Nombramientos que
tome en conslderacién, por si los considerara idéneos, potenciales candidatos
para cubrir vacantes ds consejero

Gumple [ X | Cumple parcialmente | | Explique | | No aplicable | |

57. Que corresponda a la Comisién ds Retribuciones, ademis de las funciones
indicadas en las Recomendaciones prscedentss, las siguientes:
a) Proponsr al Consejo de Administracion:
1) La politica de retribucién de los consejeros y altos directivos,
ii) La retribucién individual de los consejeros ejecutivos y las
demds condlcionss ds sus contratos.
ili) Las condiciones bdésicas ds los contratos de los altos
directivos.
b} Velar por la obssrvancia de la politica rstributiva establecida por la
sociedad

Ver eplgrafe B.1.14y B.2.3

Cumple [ X | Cumple parclalmente [ | Explique [ | No aplicable | |

58. Que la Comisiéon de Retribuciones consulte al Presidente y al primer sjscutivo
ds la sociedad, espscialments cuando ss trats ds materias relatlvas a los
consejeros ejecutivos y altos directivos

Cumple [ X | Explique [ | No aplicable [ |

G OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

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 continuacién, mencione y explique su contenido.

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

En concreto, indique si la sociedad esta sometida a legislacién diferente a la espafiola en
materia de gobierno corporativo y, en su caso, incluya aquella informacion que este
obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en el presente informe.

APARTADO A.3

El presente informe tiene por objeto la estructura de la propiedad del capital sacial al
cierre del ejercicio 2008. Por ello, no se han reflejado en el apartado A3 las
adquisiciones o enajenaciones posteriores al cierre del gjercicio.

En relacidn con los derechos que Retos Operativas XXI, S.L. posee sobre acciones de la
Sociedad, ha de sefialarse que los 4.780.000 derechos que se declaran corresponden a
un instrumento financiero adquirido por Retos Operativos XXI, S.L. con fecha de 10-01-
2008, que consiste en la venta de cuatro "put” (opcidn de venta) por importe de 780.000
acciones, 1.500.000 acciones, 1.000.000 acciones vy 1.500.000 acciones
respectivamente, contratados el 10 de enero de 2008 con vencimiento todos ellos a 15
de enera de 2010, y con liquidacién por entrega fisica de la accidn. Se informa de que
dichas opciones son del tipo “europeo” y en consecuencia séio pueden ser gjercitadas en
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fa fecha de vencimiento. Por ello, en caso de que llegada la fecha de vencimiento la
contrapartida del contrato “put” decidiera vender las acciones, Retos Operativos XX, S.L.
quedar(a obligada a comprarlas al precio de ejercicio pactado.

Por otro lado, con fecha de 21 y 27 de febrero de 2007, el Consejo de Administracion
aprohd un Plan de Retribucién Variable, en el que participaba D. Pedro Oyarzabal
Guerricabeitia, asl como altos directivos de la Sociedad gue no tienen la consideracion
de consejeros. Dicho Plan de Retribucién Variable consiste en el pago de una retribucion
referenciada a la evolucién de la cotizacién de la accidén de la Sociedad durante el
periodo de vigencia del Plan Estratégico 2007-2011. Dicho Plan de Retribucién Variable
fue ratificado por la Junta General de la Sociedad en reunién de 30 de marzo de 2007 y,
por consiguiente, ha estado vigente durante el gjercicio 2008.

D. Pedro Qyarzabal dejs ser beneficiario del Plan de Retribucién Variable desde la fecha
de su cese.

APARTADO A.8

Para la cobertura del pago del Plan de Retribucidon Variable, con fecha 18 de junio de
2008 ENCE y Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid suscribieron un contrato de
permuta financiera (“equity swap") en sustitucién de otro contrato anterior de fecha 25 de
octubre de 2007. El importe nocional de dicho equity swap es de 22.440.000 euros,
tornando como referencia un precio de 4,40 euros la accidén y por un total de 5.100.000
titulos ordinarios de ENCE. Asimisme, con fecha 18 de junio de 2008, las mismas partes
suscribieron una adenda por la que se hace aplicable al equity swap actuaimente en
vigor un contrato de prestacién de servicios accesorio del anterior. La finalidad de este
esquema de cobertura es proteger a la Sociedad de las variaciones del valor de las
acciones de la Sociedad, que constituyen un elemento fundamental de referencia de la
retribucidn acordada en el Plan de Retribucion Variable. El citado contrato de permuta
financiera tiene su vencimientc maximo el 30 de junic de 2012, sin perjuicio de los
supuestos de vencimiento anticipado previstos en el misme. En tode case, la liquidacion
de diche instrumento financiero se hara en efective y nunca mediante la entrega de los
correspondientes tltulos.

APARTADO B.1.8
Con fecha 28 de agosto de 2008, D. José Manuel Serra Peris finalizé su mandato come
consejero de Martinsa-Fadesa, S.A,

APARTADOS B.1.11 a) y ¢} y B.1.12

La remuneracién indicada en estos apartados para los consejeros ejecutivos incluye la
retribucion devengada durante el gjercicio por el Presidente.

No incluye la retribucién devengada por el Consejero Delegado saliente y el Consejero
Delegado entrante en virtud de sus respectivos conirates de arrendamientos de
servicios, ni el importe cerrespondiente a la liquidacién del contrato del Consejero
Delegado saliente, conceptos cuyo importe ha ascendido a un total de 1.666.8563,62
euros, desglosados como sigue:

- retribucion fija: 431.266,66 euros;

- retribucion variable: 288.333,33 euros;

- otros; 917.907,69 euros;

- fondes y planes de pensicnes (aportaciones): 25.147,33 euros; y
- primas de seguros de vida: 4.198,61 euros.

APARTADO B.1.39

Los auditores de cuentas de la Sociedad han auditado, ademas de las cuentas anuales
de la Sociedad correspondientes al ejercicic 2008, las de sociedades pertenecientes a su
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grupo que representan, conjuntamente, el 72% de las ventas y el 49% de los activos del
perimetro de consolidacion.

APARTADO B.1.40

Las participaciones de D. Juan Luis Arregui Ciarsolo y D. Fernando Abril-Martorell en la
sociedad Foresta Capital, S.L. son indirectas. El 10% correspondiente a D. Fernando
Abril-Martorell se ostenta a través de una sociedad cuyo capital le pertenece con caréacter
ganancial.

D. Javier Arregui Abendivar, persona flsica representante del consejero RETOS
OPERATIVOS XXI, S.A., es también consejero delegado de la sociedad FORESTA
CAPITAL, S.L. No obstante, D. Javier Arregui Abendivar, no tiene participacion
accionarial en FORESTA CAPITAL, S.L.

APARTADO C.2

Durante el ejercicio 2008, Caja de Ahorros de Asturias ha concedido una Iinea de crédito
a favor de sociedades pertenecientes al Grupo de la Sociedad cuyo valor contable, al
cierre del ejercicio, era de 15.452.000 euros. Los intereses devengados por dicha linea
de crédito han ascendido, en conjunto, a2 501.000 euros.

APARTADO C.3

Durante el ejercicio 2008, se devengaron a favor de Foresta Capital, S.L. 60.000 euros
en concepto de liquidacidn por determinados servicios de asesoramiento forestal
prestados a la Sociedad.

APARTADC C.5

Como se detalla en este mismo epigrafe, en referencia al apartado B.1.40, D. Juan Luis
Arregui Ciarsolo y D. Fernando Abril-Martorell Hernandez participan en el capital de
Foresta Capital, S.L. y D. Javier Arregui Abendivar es consejero delegado de la misma
sociedad. Como también se expone en este eplgrafe, en referencia al apartado C3,
Foresta Capital, S.L. ha prestado a la Sociedad servicios relacionados con la actividad
forestal de ésta.

Los potenciales conflictos de interés en el seno del Consejo de Administracion se han
planteado respecto de la votacion de dos clases de acuerdos que guardan relacion con
Foresta Capital, S.L.: el de dispensa a favor de los tres afectados en relacién con la
posicion que tienen en la citada sociedad y los acuerdos relativos a la prestacién de
servicios por la misma.

En todos los casos, D. Juan Luis Arregui Ciarsolo, D. Fernando Abril-Martorell
Hernandez y D. Javier Arregui Abendivar {en representacién de Retos Operativos XXI,
S.L.) se ausentaron de las deliberaciones y se abstuvieron en las votaciones
correspondientes.

APARTADO E.1 De acuerdo con el articulo 29 de los Estatutos Sociales, los qudrum
estatutarios no se diferencian del régimen previsto en la LSA. Asl, la Junta General
quedara validamente constituida en primera convocatoria cuando los accionistas
presentes o representados posean al menos el 25% del capital suscrito con derecho a
voto. En segunda convocatoria sera valida la constitucion de la Junta cualguiera que sea
el capital concurrente a la misma.
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No obstante, para que la Junta General Ordinaria o Extraordinaria pueda acordar
vélidamente la emisién de obligaciones, el aumento o la disminucion del capital, la
transformacioén, fusién, escisidn o disolucidén de la Sociedad y, en general, cualquier
modificacién de los Estatutos Sociales, serd necesaria en primera convocatoria, la
concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al menos, el
cincuenta por ciento del capital suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria
sera suficiente la concurrencia del veinticinco por ciento de dicho capital. Cuando
concurran accionistas que representen menos del cincuenta por ciento del capital
suscrito con derecho a volo, los acuerdos a que se refiere este parrafo solo podran
adoptarse validamente con el voto favorable de los dos tercios del capital, presente o
representado, en la Junta.

APARTADO E.2 De acuerdo con lo previsto en los Estatutos (articulo 35.4), y en el
Reglamento de la Junta (articulo 27) la mayorla necesaria para aprobar un acuerdo
requerird el voto favorable de la mitad mas uno de los accionistas con derecho a voto,
presentes o representados en la Junta (salvo que los Estatutos -véase E.1 - o la ley
estipulen una mayorla superior), confiriendo a cada accién un voto. Todo ello sin
perjuicio de lo dispuesto en el artlculo 26, apartado 3, cuario parrafo, del Reglamento de
la Junta General que dispone que para la adopcién de acuerdos relatives a asuntos no
comprendidos en el orden del dia, no se consideraran como acciones concurrentes
presentes, ni tampoco representadas, las de aquellos accionistas que hubieren
participado en la Junta a través de medios de votacién a distancia. Para la adopcion de
alguno de los acuerdos a que se refiere el articulo 114.1 de la Ley del Mercado de
Valores, no se consideraran como representadas, ni tampoco como presentes, aquellas
acciones respecto de las cuales no se pueda ejercitar el derecho de voto por aplicacién
de lo establecido en dicho precepto.

APARTADQ E.9 Conforme se prevé en los Estatutos (articulo 30.1) y e! Reglamento de
la Junta (artfculo 11.1), podran asistir a la Junta General todos los accionistas de la
Sociedad, siempre que sus acciones figuren inscritas a su nombre en los
correspondientes registros contables con cinco dias de antelacidn a la fecha en que haya
de celebrarse la Junta. Para ejercitar su derecho de asistencia, el accionista debera
proveerse de la correspondiente tarjeta de asistencia, hasta dos dlas antes de la fecha
de la Junta, en la forma que sefiale el anuncio de convocatoria. Asimismo, todo
accionista que tenga derecho de asistencia podra hacerse representar en la Junta
General por medio de ofra persona; la representacion debe conferirse por escrito (en
soporte papel o electrdnico) y con caracter especial para cada Junta (articulo 31.1 de los
Estatutos Sociales y articulo 10.1 Reglamento de la Junta). La representacin es siempre
revocable. La asistencia a la Junta del representado, ya sea flsicamente o por haber
emitido el voto a distancia, supone la revocacion de cualquier delegacion, sea cual fuere
la fecha de ésta (articulo 31.2 de los Estatutos Sociales y articulo 10.2 Reglamento de la
Junta).

APARTADQ F.43 De todos los acuerdos adoptados en una reunién por la Comisidn
Ejecutiva se informa en la siguiente reunién del Consejo, y el acta de cada sesion de la
Comisién Ejecutiva se pone a disposicion de todos los consejeros

APARTADQ F.468 De acuerdo con el articulo 16.1 del Reglamento del Consejo, los
miembros del Comité de Auditorfa, y de forma especial su Presidente, seran designados
teniendo particularmente en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de
contabilidad, auditorfa o gestion de riesgos.

APARTADO F.48 De acuerdo con el articulo 16.2 3) del Reglamento del Consejo,
corresponde al Comité de Auditorla supervisar los servicios de auditorfa interna de la
Sociedad sobre la base del plan anual de auditorfa interna que el responsable de esta
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funcién le presente en cada ejercicio, de la informacion que se le facilite sobre las
incidencias que se produzcan en su desarrollo y del informe de actividades que dicho
responsable de auditoria interna someta a la consideracion del Comité al final de cada
ejercicio,

Definicién vinculante de consejero independiente:

Indique si alguno de los consejeros independientes tiene o ha tenido alguna relacién con
la sociedad, sus accicnistas significativos o sus directives, que de haber sido
suficientemente significativa o importante, habria determinado que &l consejero no
pudiera ser considerade como independiente de conformidad con la definicién recogida
en el apartado 5 del Cédige Unificade de buen gobierno:

s ] no[X]

Nombre del consejero Tipo de relaciton Explicacion

Fecha y firma:

Este informe anual de gobiernc corporative ha side aprcbade por el Consejo de
Administracién de la Scciedad, en su sesion de fecha 27 de febrero de 2009.

Indique si ha habide consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en
relacién con ia aprobacion del presente informe:

si [ N
MNombre o denominacion del consejero que no Motivos (en contra, abstencién, no Explique los molivos
ha votado a favor de la aprobacién del presente asistencia})
informe
[por determinar) [por determinar] [por determinar]
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Las cuentas anuales y el informe de gestion correspondientes al ejercicio 2008 de Grupo Empresariat ENCE,
8. A. han sido formulados por los Administradores de la Sociedad el 27 de febrera de 2009 y se identifican por ir
extendidas en 59 hojas de papel ordinario, numeradas de la 1 a la 59 y adicionalmenie, como anexo al informe
de geslitn, el informe anual de gobiemo corporalivo, extendido en 75 hojas numeradas de la1 ala75.

La totalidad de las 134 hojas anteriormenie descrilas, han sido firmadas por el Sacretario del Consejo, firmando

en esta Ultima hoja }qdos los Consejeros que son: ~

D. Juan Luis Arredui diarsolo < _B-Ridtprfio Palacios Esteban

D. Javier Echeniaue Landiribar D. Enrique Alvarez Lopez )

D. Jose GuillermpZubia Guinea D. Gustgyo Matias Clavero

D. Pascual Fernandez Martinez D. Pedro Bafato Triguero

0. JeseNerarSar Pt / 14| ATANADE WVERSTONES, SRL

RETOS OPERATIVOS XXI, B.A) | - NORTENAPATRMORAL. SL.

D. Fabid E. Lopez Cerdn J D. Fernando Abrif Martorell
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas dc
Grupo Empresarial Ence, S.A.

I.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Grupo Empresarial Ence, S.A. y Sociedades Dependicntes que
comprenden €l balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2008 y la cuenta de pérdidas y ganancias y el
estado de flujos de efectivo v el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad Dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas
cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con normas de auditoria
generalmente aceptadas en Espafia, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de su presentacién, de los principios
contables aplicados y de las estimaeiones realizadas. Nuestro trabajo no ha incluido el examen de las cuentas
auuales del ejercicio 2008 de determinadas sociedades dependientes, cuyos activos y cifra de negoeios representan,
respectiva v aproxiinadamente, el 51% y el 28% de los correspondientes totales consolidados. Las mencionadas
cuentas anuales han sido auditadas por otros auditores segiin se inuestra en la Nota 2.1 de la memoria consolidada
adjunta, Nuestra opini6n expresada en este informe se basa, en lo relativo a la participacién en dichas sociedades
dependientes, iinicamente en los informes de los otros auditores.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008 adjuntas han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad Dominante aplicando las normas intemacionales de mformacién finaneiera adoptadas por la Uni6n
Europea (NIIF-UE), que requieren, con caricter general, que las cuentas anualcs presenten informacién
cownparativa. En este sentido, v de acuerdo con la lcgislacién mercantil, los Administradores de la Sociedad
Dominante presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de
pérdidas v ganancias, del estado de flujos de efectivo, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la memeoria
consolidados, ademas de las cifras consolidadas del ejercicio 2008, las corespondientes al ejercicio anterior. Con
fecha 31 de marzo de 2008 emitimos nuestro informe de auditoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2007 en el que expresamos una opinién sin salvedades.

En nuestra opinidn, basada en nuestra auditoria ¥ en los informes de otros auditores, tal y como se indica en el
apartado 1 anterior, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imnagen fiel del patrimonio v de la situacién financiera consolidados de Grupo Empresarial Ence,
S.A. y Sociedades Dependientes al 31 de diciembre de 2008 y de los resultados consolidados de sus operaciones, de
los cambios en el patrimonio neto consolidado y de sus flujos de efective consolidados commespondientes al gjercicio
anual terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprension adecuadas, de conformidad con las normas internacionales de informacién financiera adoptadas por la
Unién Europea que guardan uniformidad con las aplicadas en ¢l ejercicio anterior.

El informe de gestidn consolidado adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Dominante consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la evolucién de sus negocios y sobre
otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verifieado que la informacidn
coniable que contiene el citado informe de gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2008, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion
consolidado con el alcance mencionado en este mismo apartado y no incluye la revisidn de informacion distinta de
la obtenida a partir de los registros contables de las sociedades del Grupo.

DELOITTE, S.1.
Inscrita en el R.O.A.C, N° S0692

Javier Jiménez Garci
27 dqg febrero de 200

Delgilte, 5.1 Inscrita en
Inscl-ipclén 96, CLF.: B-
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Registro Mercantil de Madrid, Tomeo 13.650, folio 188, seccidn 8, hoja M-54414. Member of
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GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

(Miles de Euros)

NOTAS 3111212008 3111212007 |
Activo no corrlente 1.133.590 888.2149
Inmovilizade intangible 9 21.110 19.320
Inmovilizade material 10 834,643 615.615
Inversiones inmobiliarias 10 3525 3.637
Activos biclégicos 11 255.481 224.721
Inversiones disponibles para la venta - 261
Otras inversicnes financieras 1.559 1.802
Inslrumenlos financieros derivados 13 - 14.429
Activos por impuestos diferidos 22 17.272 8.329
Activo corriente 328.302 306.805
Exisiencias 14 158.504 87.042
Inversiones financieras a corto plazo

-Caberturas a corto plazo 12 4.949 -

-Otras inversiones financieras 6.768 18.962
Deudores comerciales y otras cuenlas a cobrar 15 148.821 181.933
Efective y otros actives Ilquidos equivalenies 15 5.262 7176
Activos no corrientes mantenidos para la venta 16 1.554 9322
Otros activos corrientes 2.644 2.370
Total actlvo 1.461.892 1.195.619
Patrimonio neto 729.564 745.767
Capital social 17 157.410 157 410
Prirna de emisién 17 199.058 196.164
Reservas

Reserva legal 17 31.482 30.564

Reserva voluntaria 152.740 162.340

Reservas en sociedades consolidadas por

integracion global 17 138.794 108.156
Ajustes en patrimonio por valoracién 17 46.078 42215
Resuitado del ejercicio atribuido a la Sociedad

Dominante 4.742 54.009
Ciferencias de conversién 17 {740) -
Dividendo a cuenia entragado - {5.094)
Patnmom? neto atnt_)mble a los accionistas de 729.564 745.764

la Sociedad Bominante
Intereses minoritarios - 3
Total patrimonio neto 729.564 745.767|
Pasivo no corriente 340.733 100.176
Provisiones a largo plazo 19 22081 16.018
Deuda financiera 20 250.610 46.4 M
Ingresos diferidos 18 3.160 7.867
Insirumentos financieros por coberturas a largo plazo 12 16.383 5,725
Ofros pasivos financieros 13y 21 22,359 270
Pasivos por impuestos diferidos 22 26.215 23.865
Pasivo corrlente 351.540 349.076
Provisiones a corto plazo - 11.024
Deuda financiera a corto plazo 20 215,140 203.275
Instirumentes financieros por coberturas a corto plazo 12 1.380 12.688
Acreedores comarciales y otras cuentas a pagar 15 161.078 114,161
Pasivos liscales 22 13.507 7.629
Ctros pasivos cormientes 435 289
Total pasivo 1.461.892 1.195.019

Las Notas 1 a 27 de 'a Memoria consolidada adjunta forman parte integrante del balance de situacién

consolidado al 31 de diciembre de 2008.



GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS DE LOS EJERCICIOS 2008 Y 2007

{Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
Nota 2008 2007
Operaciones continuadas:
Irnporte neto de Ia cifra de negocios 7.b 675.869 637.189
Beneficio {Pérdida) por operaciones de cobertura 12 {14.550) 59.412
Variacién de existencias de productos terminados y en curso
de fabricacidn 7.124 {840)
Aprovisionarnientos 7.a {357.879) (316.674)
MARGEN BRUTO 310.584 379.087|
Trabajos efectuados por el Grupo para el inmovilizado 60.256 42.212
Otros ingresos de explotacion 16.775 4,938
Subvenciones de capital transferidas a resultados 18 19.825 5.808
Gastos de personal 7.c {86.637) (102.398)
Dotacién a la amortizacion 9, 10y 11 {40.563) {46.267)
Dotacidn provisiones inmovilizado 10 {3.037) {13.614)
Ofros gastos de explotacion 7.e (221.661}) {185.191)
RESULTADO DE EXPLOTACION 55,522 84.575
Ingresos financieras 1.287 1.087
Gastos financieros 13y 20 {59.341) {15.933)
Diferencias de cambio 1.234 {2.308)
RESULTADO FINANCIERO {56.820) {17-154)
Resultado nelo de enajenacidn de activos no corrientes
mantenidos para la venta 16 6.429 (5.717)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 514 61.704
impuesto sobre beneficios 22 {389) {7.985)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE
OPERACIONES CONTINUADAS 4.742 53.719
RESULTADO DEL EJERCICIO 4742 53.719
Atribuible a:
Accionistas de la Socledad Dominante 4.742 54.009
Intereses minoritarios - {290)
Beneficio por accion:
De operaciones continuadas
Basico 6 0,03 0.M
Diluido 8 0,03 0,

Las Notas 1 a 27 de la Memoria consolidada adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y

ganancias consolidada det gjercicio 2008,
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GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS DE LOS EJERCICIOS 2008 Y 2007
(Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicic
2008 2007

1.- FLUJOS DE EFECTNVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado consolidado del ejercicio anles de impuestos 5.1314 61704
Ajustes del resultado:
- Amortizacion de aclivos maleriales 28,586 29.686
- Agotamienio de la reserva foreslal 10.087 13.559
- Amortizacion de activos intangibles 1.800 3.012
- Variacion provisionas y otros gastos a distribuir (neto) 11.922 34,240
- Ganancias/Pérdidas por enajenacién de aclivo maleral (8.008) 5.394
- Ingrezos nancieros (1.287) (1.087)
- (Gastos financierns 58.341 15933
- Subveneicnes ransferidas a resultados (4.707) [{2.958)
Cambios en 8l capital circulante- {13.537) {23.721)
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 13.842 {25.323)
Otros aclivos circulanies (273) {253)
Pasivo comiente 44 257 {3.539)
Variacion de existencias (71.462) 5.393
Efectivo generado por las operactones-
Impuesto eobra las ganancias pagados 8.302 (22.844)
Flujos netos de efectivo de actividades de explotacidn {I} 97.719 113.928
2.- FLWOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Inversicnes:
Activos maleniales {291.375) (176.532)
Activos intangibles {21.667) {4.336)
Otros. activos financieros 12.799 (11.737)
Desinversiones
Activos materiales - 12.635
Activos inlangibles 16.712 49
Ingresos financiencs 1.287 1.087
Otros 14.197 447
Subvenciones recibidas - 638
Flujos netos de efectivo de actividades de inversion (i) (268.046) {177.748)
3.- FLUJOS DE EFECTIVO OF LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Gastos financieros {33.866) {9.861)
Dividendos pagados (24.136) {29.206)
Gastos de formalizacién préslamos sindicado (8.936) -
Ampliacion de capitat - 22440
Gastos de ampliacién de capital - {229)
Aumento {disminucién} deudas con enlidades de crédito 234.024 £56.922
Socics externos (3) {1.408)
Otros (667} -
Flujos netos de efectivo de actividades de financiacion (11} 168.414 68.558
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (1H+R+) {1.914) 4.738
Efectivo o equivalente al comienzo det gjercicio 7178 2438
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 5.262 776

Las Notas 1 a 27 de la Memoria consolideda adjunia forrnan pare inlegrante del estade de flujos de lesoreria consolidado
del ejarcicio 2008.



el

Grupo Empresarial Ence, S.A. y Sociedades Dependientes

Memoria consclidada
del ejercicio 2008

Actividad de! Grupo v Plan Estratégico

La Sociedad Dominante, Grupo Empresanat Ence, S.A., es una sociedad constituida en Esparia de conformidad
con la Ley de Sociedades Andnimas espafiola, siendo su objeto social la fabricacién y comercializacion de
pastas celul¢sicas y derivados de éstas, la produccién por cualquier medio, venta y utilizacién de energia
eléctrica, y i cultivo, explotacién y aprovechamiento de bosques y masas forestales.

Su domicilio social se encuentra en Avenida de Burgos, n. 8, B de Madrid.
Las acciones de la sociedad Dominante cotizan en la Bolsa de Madrid.

En la actualidad el Grupo dispone de fabricas en Pontevedra, Huelva y Asturias donde produce pasta de celulosa
blanqueada mediante proceso quimico y genera energia eléctrica mediante la combustidn de lignina, biomasa y
fuel.

La naturaleza de las operaciones del Grupo y sus actividades principales se describen en la Nota 2 de esta
memoria consolidada.

Plan Estratégico

En octubre de 2006 la Sociedad Dominante puso en marcha un Plan Estratégico para situarse como productor
de referencia mundial de celulosa de eucalipte. Uno de los objetivos del Plan es una produccién de 2,300,000
toneladas de celulosa en el gjercicio 2011.

Alcanzar esta produccion, desde los niveles actuales, supone incrementar en 250.000 loneladas la produccidn
del Grupo en Espafia, objetivo que se estima se conseguird en el primer trimestre de 2008, y lograr una
produccién de 1.000.000 de toneladas en la planta que el Grupo esta construyendo en Uruguay.,

En el marco de dicho Plan, a principios de 2007 se decidid relocalizar el proyecto de la nueva fabrica de pasta de
celulosa en Punta Pereira (Uruguay), proyecto que se encuenira en su fase preoperativa. Ante el entomo
econdmico actual, y al objelo de adaptarse al nuevo contexto del mercade, el Grupo ha decidide analizar
altemativas estralégicas para la ejecucidn de la planta, incluyendo la incorporacidén de un socio industrial al
proyecto.

A tal fin, y a la vista de los resultados de dicha incorporacion y de otros aspectos a considerar, se procedera a
redefinir el mencionado Plan,

En las lineas de accion del Plan se incluye la desinversién de determinados negocios complementanos; asi, en el
mes de octubre de 2007 se procedit a la venta de los activos de Eucalipto de Pontevedra, S.A., a excepcién de
la nave y los terrenos, que han quedado en propiedad de esta sociedad dependiente y han sido arrendados a la
compaiiia que ha adquirido los activos.

Adicionalmente, las lineas de accidn del Plan incluyen la simplificacién de la estructura de administracién,
divisiones ¥ filiales del Grupo. Come consecuencia de estas acciones se han producido bajas de personal {véase
Nota 4-q).
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Sociedades del Grupo

21

Sociedades Dependientes

Las empresas del Grupo incluidas en la consolidacion mediante el métode de integracidn global, todas
ellas pariicipadas al 100% directamente per la Sociedad Dominante (salvo que expresamente se indique
otra cosa), y la informacidn relacionada con Jas mismas, son las siguientes:

1.

Grupo Empresarial Ence, S.A. - Avenida de Burges, n° 8, B. Madrid.

Sociedad Dominante del Grupo. Su actividad es la fabricacidn y comercializacion de pastas
celuldsicas y derivados de éstas, la produccidn, venta y ulilizacion de la energia eléctrica y el
cultivo y explotacion de bosques.

Cuentas anuales del ejercicio 2008 auditadas por Deloitte.

Celulosa Energia, S.L. - Carretera Madrid-Huelva, Km. 630. Huelva.

Su actividad es la gestidn y explotacion de las instalaciones de generacidn de energla eléctrica de
la fabrica del Grupe en Huelva, asi como la comercializacidon de los recursos energéticos
aprovechados.

Cuentas anuales del ejercicio 2008 auditadas por Deloitte.

Celulosas de Asturias, S.A. - Armental, s/n. Navia {Asturias).

Su actividad es la fabricacidn y comercializacidn de pastas celuldsicas y derivados de estas.
Cuentas anuales del ejercicio 2008 auditadas por Auren Auditores Castilla y Ledn, S.L.

Silvasur Agroforestal, S.A. - Avenida de Andalucia, s/n. Huelva.

Su objeto social, como empresa de servicios forestales, es la explotacidn de bosques, trabajos de
forestacion, estudio y realizacién de proyectos y servicios especializadgs, la explotacion mercantil y
comercializacién en todos los drdenes do los productos forastales, sus defivados y subproductos,
asi como loda operacién o negocio de licito comercio relacionado directa o indirectamente con
dichas actividades.

Cuentas anuales del ejercicio 2008 auditadas por Deloitte.

Ibersilva, S.A.L. - Avenida de Alemania, 9. Huelva,

Pariicipada en un 100% por Silvasur Agroforestal, S A.

Su aclividad es la realizacidn de obras y proyectos forestales, medioambientales, agricolas,
ganaderos, hidraulicos e hidroldgicos, asi como la fabricacion, comercializaciéon y venta de toda
clase de maquinaria forestal y de obras pablicas.

Cuentas anuales del gjercicio 2008 auditadas por Deloitte.

Norle Forestal, S.A. — Marisma de Lourizan, s/n. Pontevedra.

Su objeto social es la explotacién de bosques, trabajos de forestacidn y realizacion de trabajos y
servicios especializados de tipo forestal, la preparacién y transformacién de productos foroslales,
la explotacion mercantil y comercializacion de productos forestales, sus derivados y subproductos
asi como la realizacion de estudios y proyectos forestales.

Cuentas anuales dol ejercicio 2008 auditadas por Auren Auditores Castilla y Ledn, S.L.



10.

11.

12,

13.

Norfor Maderas, S.A. - Marisma de Lourizan, s/n. Pontevedra.
Sociedad participada en un 100% por Norte Forestal, 5.A.

Su adlividad es la explotacidon de bosques, trabajos de forestacidn y realizacién de trabajos y
servicios especializados de tipo forestal, la preparacién y transformacion de productos foreslales,
incluyendo la transformacién-mecanizacion de la madera en sus distintas fases y la explotacion
mercantil y comercializacion de productos forestales en todos los érdenes de produccion forestal y
de sus derivados en cualquier nivel de elaboracion de subproductos.

Cuentas anuales del ejercicio 2008 auditadas por Auren Auditores Castilla y Ledn, S.L.

Eucalipto de Pontevedra, S.A. - Camretera Barbado, s/n. Pontecaldelas (Pontevedra).

Participada en un 100% por Norte Forestal, S.A.

Con fecha 2 de octubre de 2007 esta Sociedad vendid todos los bienes afectos a la actividad
productora, salvo sus terrenos y construcciones, por lo que dejo de realizar su actividad principal y
se dedica al arrendamiento del inmueble, del que mantiene su propiedad.

Cuentas anuales a del ejercicio 2008 auditadas por Auren Auditores Castilla y Ledn, S.L.
Iberforestal, S.A. — Avda. Antonio Augusto de Aguiar, 130. Lisboa (Portugal).

Participada en un 100% par Norte Forestal, S.A.

Su actividad es la compra y venta de madera sin manipular.

Cuentas anuales del ejercicio 2008 auditadas por Maia, Mesquita & Asociados, Sociedade de
Revisares Oficiais da Contas.

Eufores, S.A. - Paraguay, 1470 piso 6. Monlevideo (Uruguay).
Su aobjeto social es la explotacion de bosques, trabajos de forestacidén vy realizacién de trabajos y
servicios especializados de tipo forestal, la preparacioén y transformacion de productos forestales,

la explotacidon mercantil y comercializacién de productos forestales.

Cuentas anuales consolidadas del ejercicic 2008 auditadas por Estudio Cr. Fossati-Etchegorry &
Asociados,

Las Pléyades Uruguay, S.A. - Paraguay, 1470 piso 6 Montevideo {Uruguay).

Participada en un 100% por Eufores, S.A.

Actualmente sin actividad.

Cuentas anuales del ejercicio 2008 auditadas por Estudio Cr. Fossati-Etchegorry & Asociados.
Las Pléyades, S5.A. (SAFI) — Paraguay 1470 piso 6. Montevideo (Uruguay).

Participada en un 100% por Eufores, S.A. El importe de la participacion a 31 de diciembre de 2008
asciende a 637 miles de euros.

Su actividad actual consiste en la exportacién de madera.
Cuentas anuales del ejercicio 2008 auditadas por Estudio Cr. Fossati-Elchegorry & Asociados.

Madera Aserradas del Litoral, S.A. - Paraguay 1470 piso 5, Montevideo (Uruguay).



14.

15.

18.

17.

18.

Sociedad participada por Eufores, S.A. en un 99,94%,

Su actividad es el aserrado de madera para la obtencidn de tablas de diversos usos.

Cuentas anuales del ejercicio 2008 auditadas por Deloilte.

Terminal Logistica e Industrial M'Bopicua, S.A. - Paraguay 1470 piso 6. Montevideo {Uruguay).
Participada en un 100% por Eufores, S.A.

Su actividad principal es la de terminal logistica portuaria en el departamento de Rio Negro y
logistica destinada basicamente a la canalizacion de produccién forestal, mediante una concesion
por un periodo de 30 anos, que comenzo sus actividades en el afio 2004.

Cuentas anuales del ejercicio 2008 auditadas por Deloitte.

Celulosas de M'Bopicua, S.A. - Paraguay, 1470 piso 5. Montevideo (Uruguay).

Sin actividad y no audilada.

Zona Franca de M'Bopicua, S.A. - Paraguay 1470 piso 5. Monlevideo {(Uruguay).

Participada en un 100% por Eufores, S.A.

Su actividad principal es la de explotacién de la zona franca en una franja del Rlo Negro. Por
motivos de relocalizacion del proyecto de construccion de la planta de pasta de celulosa, es
incierta su actividad futura. No auditada.

El Esparragal Asociacion Agraria de Resp. Ltda. - Paraguay 1470 piso 5. Montevideo (Uruguay).
Participada en un 39% por Eufores, S.A,

Su actividad principal es la de explotacion forestal. No auditada.

Celulosa y Energia Punta Pereira, S.A. - Paraguay 1470, piso 6. Montevideo (Uruguay).

Se encuentra en fase preoperativa. Es titular de un proyecto de construccién de una planta de
celulosa con una capacidad de aproximadamente 1.000.000 de toneladasfafio y 1.300.000
MWh/afio. En tal sentido, su actividad hasta el momento ha censistido basicamente en la
realizacién de los trabajos previos necesarios del proyecto, mientras se completa el periodo de

obtencion de los permisos gubernameniales perlinentes para su desarrollo.

Cuenlas anuales del ejercicio 2008 auditadas por Deloitte.



19.

20.

21,

22,

23.

24,

Zona Franca Punta Pereira, 5.A. — Paraguay 1470 piso 6, Montevideo (Uruguay).

Cuenta con autorizacién de fecha 22 do enero de 2008 para operar como zona franca en el
departamento de Colonia. Hasta Ja actualidad su aclividad ha consistido basicamenle en la
realizacion de los trabajos necesarios de anteproyecto,

Cuentas anuales det ejercicio 2008 auditadas por Deloitte.

Tist de Lourizan, S.L. - Asentamiento de Lourizan s/n. Pontevedra.

Su objete social es la fabricacion de papel sanitario. Actualmente sin actividad. No auditada.

Electricidad de Navia Asturias, S.L. - Armental s/n (Navia). Asturias.

Su objelo social es ka gestién y explolacién de las instalaciones de generacién de energla eléctrica.
Actualmente sin actividad.

Cuentas anuales del ejercicio 2008 auditadas por Auren Auditores Castilla y Ledn, S.L.
Encell Limiled - Marie Cottage, 14 Chapel Street, Billericay, Essex {Reino Unido).

Su actividad es la comercializacion de pasta celuldsica en el Reino Unido. No auditada.
Ibercel Celulosa, S.L. — Avenida de Burgos, n° 16, Madrid

Su objeto social es la comercializacion por cuenta propia o ajena de pasta de celulosa, papel y
cartén de todas las clases y para todos los usos. Actualmente inactiva. No auditada,

Enersilva, 3.L. — Avenida de Burgos, n® 8, Madnd

Actualmente sin actividad. No audilada.

La Sociedad Dominante estd analizando la estructura societaria del Grupo para adaptarla a su realidad
organizativa y de gestion actual.
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3.a)

Sociedades asociadas

1. Transporte de Celulosa y Madera, S.A.-
Participada en un 40% por Silvasur Agroforestal, S.A.
2. Imacsl, AE.LE .-
Participada en un 50% por Silvasur Agroforestal, S.A.
3. Sociedad para la Biomasa de Andalucia, S.A.-
Participada en un 25% por la Sociedad Dominante.
4. Asociacion para el Aprovechamiento de ta Biomasa-
Participada en un 20% por la Sociedad Dominante.
Cambios en el perimetro de consolidacién
Durante ef ejercicic de 2008 no se ha producido ninguna adquisicién o venta significativa de participacion

en el capital de otras entidades, asi como otras operaciones societarias relevantes que pudiesen haber
afectado al perimetro de consaolidacién,

3. Bases de presentacién de las cuentas anuales consolidadas

Bases de presentacién

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008 adjuntas han sido formuladas por los
Administradores de la Sociedad Dominante considerande los principios y normas contables y los criterios
de valoracién de aplicacién obligatoria de las Normmas Intemacicnales de Informacidn Financiera
adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE).

Las presentes cuentas anuales consolidadas del efercicio 2008 han sido preparadas a partir de los
registros de contabilidad de la Seciedad Dominante y de las sociedades que integran su Grupo (que se
detallan en la Nota 2 de esla memoria consolidada) y se presentan de forma que muestran la imagen fiel
del patrimenio y de la situacién financiera consclidadas del Grupo al 31 de diciembre de 2008 y de los
resultades de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo
consolidados del ejercicio terminado en dicha fecha.

No cbstante, y dadoe que los principios contables y criterios de valoracién aplicados en la preparacion de
las cuentas anuales consolidadas del Grupo bajo NIIF-UE al 31 de diciembre de 2008 pueden diferir de fos
ulilizados por algunas de las sociedades integradas en el mismo (normativa local), en el proceso de
consolidacién se han introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para hemogeneizar entre si
tales principios y criterios y adecuarlos a las NIIF-UE.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2008 formuladas por los Administradores de la
Sociedad Dominante se someterdn a la aprobacién de su Junta General Ordinaria de Accionistas,
estimdndose que serdn aprobadas sin ninguna modificacion. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo
del ejercicio 2007 fueron aprobadas por la Junta Generat de Accionistas de la Sociedad Dominante el 25
de junio del 2008,

En la Nota 4 se resumen los principios contables y criterios de valoracién mas significativos aplicados en
Ya preparacién de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008.
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3.b) Adopcién de las Normas Internaclonales de Informacion Financiara (NIIF)

De acuerdo con el Reglamento (CE} n® 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo del 19 de julio
de 2002, lodas las sociedades que se rijan por el Derecho de un estado miembro de la Unién Europea, ¥
cuyos litulos valores coticen en un mercado regulado de alguno de los Estados que la conforman, deben
presentar sus cuentas consolidadas de los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2005 de
acuerdo con las Normas Intemacionales de Informacion Financiera que hayan sido adoptadas por la
Unidn Eurgpea {NIIF-UE). Conforme a la aplicacién de este Reglamento, el Grupo esta obligado a
presentar sus cuentas consolidadas a partir del ejercicio 2005 de acuerdo con las NIIF-UE. En Espaiia, la
obligacién de presentar cuentas anuales consolidadas bajo NIIF - UE, ha sido asimismo regulada en la
disposicién final undécima de la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de medidas fiscales, adminisirativas y
del orden social (BOE de 31 de diciembre).

Normas e interpretaciones efectivas en ef presenie ejercicio-

La interpretacién CINIIF 11 de la NIIF 2 “Transacciones con acciones propias y del Grupo™ y la
modificacion de 1a NIC 39/NIIF 7-“Reclasificacion de instrumentos financieros” son efectivas por primera
vez en este ejercicio 2008. La adopcion de estas nuevas interpretaciones y modificaciones no ha tenido
ningdan impacto en las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicic 2008 adjuntas.

Normas e inlerpretaciones emitidas no vigenles-
A lafecha de formulacién de estas cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008, las siguientes normas

€ interpretaciones habian sido publicadas por el International Accounting Standard Board (IASB) pero no
habian entrade adn en vigor, bien porque su fecha de efectividad es posterior a la fecha de las cuentas

anuales consolidadas, o bien porque no han sido adn adoptadas por la Unién Europea:

Normas, modificaciones de normas e interpretaciones

Efectividad

NIIF 8

Revision de NIC 23
Revisién de NIC 1
Revision de NIIF 3 (%
Modificacion de NIC 27 (%)
Modificaeion de NIIF 2
Modificacién de NIC32 y
NIC1

Modificacién de NIIF1 y
NIC 27

Modificacién NIC 39 ()
CINIIF 12 (*) ¢**%)

CINIIF 13

CINIIF 14
CINIIF 15 (*)

CINIIF 16 (*)

CINIIF 17 (%)

Segmentos operativos

Costes por intereses

Presentacién de estados financieros

Combinaciones de negocios

Estados financieros consolidados y separados

Pagos basados en acciones

Instrumentos financieros con opcidn de venta a valor
razonable y obligaciones que surgen en la liquidacion
Coste de una inversion en estados financieros separados
de una entidad

Elementos designables como partida cubierta
Acuerdos de concesién de servicios

Programas de fidelizacion de clientes

NIC 19 — Activo de un beneficio definido,
requerimientos minimos de aportacion y su interaccién

Acuerdos para la construccién de inmnebles

Coberturas de una inversién neta en un negocio en el
extranjero

Distribucién de activos no monetarios a accionistas

1 de enero de 2009
1 de enero de 2009
1 de enero de 2009
1 de julio de 2009
1 de julio de 2009
1 de enero de 2009

1 de enero de 2009

1 de enero de 2009
1 de julio de 2009

1 de enero de
20090+

1 de enero de
20090+

1 de enero de 2009
1 de octubre de 2008

1 de julio de 2009

* Normas e interpretaciones no adoptadas por la Unién Eurcpea a la fecha de formulacion de
estas cugntas anuales.

™) Fecha de aplicacidn obligatoria de acuerdo con su aprobacidn en el Boletin Oficial de la Unidn

EUropea.
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{***) Estainterpretacion se encuenlra pendienle de endoso, Conforme a lo publicado por el Accounting
Regulatory Committee (ARC) de la UE es previsible que la rmsma se aprughe para su uso en UE
con una nueva fecha efectiva que diferiria su aplicacion obligatoria hasta el gjercicio 2010.

Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que de las normas anteriores, 1a NIC 23, la
modificacidn de la NIIF 2 y las CINIIF 12, 13, 14, 15 ¥ 17 no afectarian a las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2008 adjuntado. Respecto al resto de normas que le resultaran de aplicacién consideran que
su entrada en vigor no tendra un efeclo significativo sobre las mismas.

Principios de consolidacién
Sociedades dependientes-

Se consideran “Sociedades dependientes” aquéllas sobre las que la Sociedad Dominante tiene capacidad
para ejercer control efectivo; capacidad que se manifiesta, en general aunque no Unicamente, por la
propiedad, directa o indirecta, de al menos el 50% o mas de los derechos politicos de las entidades
participadas o aun siendo inferor o nulo este porcentaje, si por ejemplo existen acuerdos con otros
accionistas de las mismas que olorgan a la Sociedad Dominante el control. Conforme a la NIC 27 se
entiende por control ¢l poder de dirigir las politicas financieras y operativas de la entidad, con el fin de
oblener beneficios de sus actividades.

Los estados financieros de las Sociedades dependientes se consolidan con las de la Sociodad Dominante
por aplicacion del mélodo de integracion global. Consecuentemente, todos los saldos y efectos de las
transacciones efectuadas entre las sociedades consolidadas que son significativos han sido eliminados en
el proceso de consolidacion,

En caso nocesario, se realizan ajustes a los estados financieros de las sociedades dependientes para
adaptar las polilicas contables ulilizadas a las que utiliza el Grupo. (NIIF-UE).

La participacién de terceros en:

- El patrimonio de sus participadas, se presenta en el epigrafe “Intereses minoritarios” del
balance de situacién consolidade adjunto, dentro dol capitulo “Patrimonio neto”.

- Los resultados del ejercicio se presentan en el epigrafe “Resultade atribuido a intereses
minorntarios” de la cuenta de perdidas y ganancias consolidada adjunita.

En la Nota 2 se detallan Jas sociedados dependientes asi come la informacién relacionada con las mismas
{que incluye denominacién, pais de constitucidn y actividad y la proporcion de participacién de la Sociedad
Dominente en su capital).

Entidades ascciadas-

Son entidades sobre las que la Sociedad Dominante tiene capacidad para ejercer uma influencia
significaliva, sin control ni control conjunto. Habitualmente esta capacidad se manifiesta en una
participacidn (directa o indirecta) igual o superior al 20% de los derochos de voto de la entidad participada.

En Jas cuentas anuales del gjercicio 2008 adjuntas las entidades asociadas se valoran por €l "método de
la participacion”; es decir, por la fraccion de su neto patrimonial que representa la participacion del Grupo
en su capilal, una vez considerados los dividendos percibidos de las mismas y otras eliminaciones
patrimoniales. En el caso de transacciones con una asociada, las pérdidas o ganancias correspondientes
se eliminan en el porcentaje de participacién del Grupo en su capital. Los resullados del gjercicio se
presentan integrados en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del Grupo.

Si como consecuencia de las pérdidas en que haya incurride una ontidad asociada su patrimonio contable fuese
negativo, en el balance de situacion consoclidado del Grupo figuraria con valor nulo; a no ser que exista la
obligacién por parte del Grupo de respaldarla financieramente,

En la Nota 2 de esta memona consolidada se facilita la informacién relevante sobre estas entidades.
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3.d) Correccidn de errores

Los estados financieros consolidados relalivos al primer semestre del ejercicio 2008, presentados de acuerdo
con fa NIC 34 de Infommacion Financiera Intermedia, fueron formulados por los Administradores de la Sociedad
Dominante ef 23 de julio de 2008. Posteriormente, estos estados financieros inlermedios fueron reexpresados
por los Adminislradores de la Sociedad Dominante con fecha 17 de noviembre de 2008, de conformidad con lo
solicitado por la Comisidn Nacional del Mercado de Valores espafiola, con el fin de registrar los cambios de valor
razonable de un "Equity Swap” (véase nota 4-0) de acuerdo con lo establecido con la NIC 39.

Dicha correccién, motivada por la disminucién del valor de cotizacion de las acciones de la Sociedad Dominante
en los mercados de valores entre la fecha de coniratacidn del “Equity Swap” y cierre de Jos estados financteros
consolidados, aplicada de forma retroactiva, ha supuesto el reconocimiento de un menor beneficio en el gjercicio
2007 por importe de 4.180 miles de euros, neto de efecto imposilivo {anteriormente recogido por el mismo
importe como menor valor del instrumento financiero en el patrimonio neto de la Sociedad Dominante), por lo que
la correccién realizada no ha supuesto variacién alguna en el patrimonio neto consolidado al 31 de diciembre de
2007 ni ha implicado tampoco una salida de tesoreria de la Sociedad Dominante, toda vez que el “Equity Swap”
vence el 30 de junio de 2012. En la medida en que durante la vigencia de este instrumento se produzcan
alteraciones en la cotizacidn de las acciones de la Sociedad Dominante se jran registrando los cambios de valor
razonable del instrumento en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Mormas de valoracidn

Las principales nommas de valoracidon utilizadas por Ja Sociedad Dominante en la elaboracidn de sus cuentas
anuales consolidadas del gjercicio 2008 de acuerdo con las NIIF- UE han sido las siguientes:

a) Métodos de conversion

La moneda funcional del Grupo es el Euro. En la conversidn de las estados financieros consolidados de las
sociedades consolidadas cuya moneda no es el euro se ha utilizado el método de “tipo de cambio de cierro”,
salvo en Eufores, S.A, filial para la que se ha utilizado el método “monetario-no monetario”, al considerar que
las actividades que desarrolla dicha sociedad dependiente pueden considerarse como una prolongacién de
las actividades desarrolladas por la Sociedad Dominante, desde el punto de vista financiero, econdrico y
organizative. A continuacién se describe brevemente tas principales caracteristicas de cada uno de estos
métodos:l.  Método “monetario-no monetario™:

1. Las partidas monetarias de los balances de situacion de las sociedades dependientes extranjeras
(tesoreria y todas aquellas partidas representativas de derechos de cobro y obligaciones de pago) han
sido converlidas a Euros al tipo de cambio vigente en la fecha de cierre del balance de situacion.

2. Las partidas no monetarias han sido convertidas a Euros utilizando los ipos de cambio histdricos.

3. Las partidas de la cuenta de pérdidas y ganancias se han convertido al tipo de cambic medio del
periodo, excepto las relacionadas con partidas no monetarias, que se han convertido al tipo de cambio
histdrico.

Las diferencias de cambio resultantes de la aplicacién de estos procedimientos se registran en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

Il. Método dol” lipo de cambio de cierre™
1. Todos los bienes, derechos y obligaciones se han convertido a Euros utilizando el tipo de cambio
vigente en la fecha de cierre a que se refieran las cuentas de la sociedad extranjera a integrar en la

consolidacién.

2. Las partidas de la cuenia de peérdidas y ganancias so han convertido utilizando los tipos de cambio
existentes en las fechas en que se realizaron las correspondientes operaciones.

Las diferencias resultantes de la aplicacién de este método de conversion se incluyen en los fondos propios
del balance de situacion consolidado en el epigrafe “Diferencias de conversion”,
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Reconocimiento de ingresos

Los ingresos se calculan al valor razonable de Ya contraprestacién cobrada o a cobrar y se reconocen cuando
es probable que el Grupo reciba los beneficios econdmicos derivados de la transaccidn y pueden medirse con
fiabilidad el importe de los mismos. Las ventas se reconocen netas del impuesto sobre el valor afiadido y
descuentos.

Los ingresos procedentes de la venta de bienes se reconocen cuando se haya producido la entrega v se
hayan transferido los riesgos y venlajas derivados de la propiedad de dichos bienes.

Los ingresos por dividendos se reconocen cuando se establece el derecho del accionista a recibir el pago.
Reconocimlento de gastos

Los gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada cuando tiene lugar una
disminucién en los beneficios econdmicos futuros relacionados con una reduccion de un activo, o un
incremento de un pasive, que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto tiene
lugar de forma simultanea al registro del incremento del pasivo o la reduccion del activo.

Se reconoce un gaslo de forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios econdmicos futuros ¢
cuando no cumple 1os requisitos necesanios para su registro como activo,

Subvenciones

Las subvenciones oficiales no se reconocen hasta que exista una seguridad razonable de que el Grupo
cumplira las condiciones asociadas a ellas y que seran recibidas.

Para la contabhilizacién de las subvenciones recibidas, las sociedades consolidadas siguen los criterios
siguientes:

1. Subvenciones de capital no reintegrables: se difieren y se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias
en proporcidon a la depreciacion experimentada durante el ejercicio por los activos financiados por
dichas subvenciones.

2. Subvenciones de explotacion: se abonan a resultados en el momanto de su devengo.
Impuesto sobre beneficlos, activos y pasivos por impuestos diferidos

El gasto por impuesto sobre beneficios representa la suma del gasto por impuesto sobre beneficios del
ejercicio de las sociedadses consolidadas asl como el efecto de las variaciones de los activos y pasivos por
impuestos anticipados, diferidos y créditos fiscales.

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto cormente de las
sociedades del Grupo que resulta de la aplicacién del tipo de gravamen sobre la base imponible del gjercicio,
después de aplicar las deducciones gue fiscalmente son admisibles, mas la vanacidn de los aclivos y pasivos
por impuestos anticipados y diferidos y créditos fiscales, tanto por bases imponibles negativas como por
deducciones.

La Sociedad Dominante tributa por el Impuesto sobre Scciedades en régimen de lributacidon consolidada con
las filiales espafiolas que se detallan en la Nota 22, en las que tiene una participacién superor al 75%; el
resto de sociedades consolidadas tributa de forma individual. La Sociedad Dominante tiene previsto repartir
la carga fiscal del Impuesto sobre Sociedades entre sus filiales en funcidn de los resultados generados por
cada sociedad a tilo individual.

Los aclivos ¥ pasivos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como
aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables por las diferencias entre los importes en libres de
los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases impenibles negativas pendientes de compensacién
y los crédilos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la
diferencia temporaria ¢ crédito que cofresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarios o
liguidarlos.
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Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles. Por su
parte, los activos por impuestos diferidos identificados con diferencias temporarias sdlo se reconocen en el
caso de que se considere probable que las sociedades consolidadas van a tener en el futuro suficienles
ganancias fiscales conlra las gue poder hacerlos efectivos. El resto de activos por impuestos diferidos (bases
imponibles negativas y deducciones pendientes de compensar) solamente se reconocen en el caso de gue se
considere probable que las sociodades consolidadas vayan a tenor en el futuro suficientes ganancias fiscales
contra las que poder hacerlos efectivos.

Con ocasion de cada cierre contable se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como
pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigenies, efectuandose las oportunas correcciones a los
mismos de acuerdo con 10s resultados de los anélisis realizados.

En este sentido, para las sociedades espafiolas del Grupo, la Ley 35/2006 de 28 de noviembre, del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion parcial de las leyes de los Impuestos sobre
Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, establece, entre otros aspectos, la
reduccion a lo largo de dos afios del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades, que hasta 31
de diciembre de 2006 se siluaba en el 35%, de forma gue dicho tipo queda establecido para el ejercicio 2008
y siguientes en el 30%.

Por este molivo, en el ejercicio 2007 el Grupo procedid a reestimar, teniendo en cuenta el ejercicio en el que
previsiblemente se producira la reversion commespondiente, el importe de los activos y pasivos por impuestos
diforidos y crédilos fiscales contabilizados en el balance de situacion consolidado, y consecuentemente,
registrd un ahono neto en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias
cansolidada por importe de 328 miles de euros (véase Nota 22).

Activos intangibles

Son aclivos no monetarios identificables, no tangibles, que surgen como consecuencia de un negocio jurldico
o han sido desarrotlados por las empresas consolidadas. S6Jo se reconocen contablemente aguéllos cuyo
coste puede estimarse de manera fiable y para los que se estima probable obtener en el future beneficios
econdmicos.

Los actives intangibles se valoran inicialmente a su coste de adquisicion o produccion. Tras el reconocimiento
inicial, los activos intangibles se valoran al coste menos la amortizacidn acumulada y cualquier pérdida por
deterioro de valor. Los activos intangibles del Grupo tienen la consideracion de intangibles con vida qtil
definida y se amortizan siguiendo el método lineal a lo largo del periodo que represente la mejor estimacion
de su vida atil.

Gastos de desarrollo-

Los gastos de invesligacidn se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en el gjercicio en que
se incurren, Los costes de desarrollo se capitalizan en el ejercicio en gue se incurren; dichos importes estan
especificamenie individualizados por proyectos y su coste estd claramente establecido, amortizandose a
razén del 20% anual. Asimismo, los Administradores de la Sociedad Dominante ienen molivos fundados para
confiar en el éxito técnico y rentabilidad econdmico-comercial de dichos proyectos.

Aplicaciones informaticas-

El coste de las aplicaciones informaticas nuevas se capitaliza y se considera como un activo intangible
siempre gue no forme parte integrante de los correspondientes equipos informaticos. Las aplicaciones
informalicas se amortizan linealmente en cinco afos.

Inmovilizado material

Los terrenos, edificios, construcciones, instalaciones, maguinaria y el resto del inmovilizado material se
valoran por el método de coste histdrico; es decir se registran al precio de adquisicidn, actualizado con
diversas aclualizaciones legales, deducida la amortizacion acumulada y el deterioro de valor acumulado, en
$Uu caso,

Los trabajos realizados por el Grupo para su propio inmovilizado se reflejan al coste acumulado que resulta
de afadir a los costes externos los costes internos, determinados en funcién de los consumos propios de
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materiales de almacén y de los costes de fabricacion, determinados segln lasas horarias de absorcidn
similares a las usadas para la valoracién de las existencias.

Los costes de ampliacion, modemizacion o mejoras que represenian un aumento de la productividad,
capacidad o eficiencia, 0 un alargamiento de la vida Gtil de los bienes, se capitalizan como mayor cosle de los
correspondienies bienes.

Las reparaciones que no representan una ampliacién de la vida util y los gastos de mantenimiento son
cargados directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada,

Las sociedades del Grupo amortizan su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo el
coste entre los afios de vida itil estimada, entendiéndose que los terrenos tienen una vida alil indefinida v,
por tanio, no son objeto de amortizacidn, segin el siguiente detale:

Afos de vida

1til estimada
Construcciones 11-30
Maquinaria e instalaciones técnicas 11-16
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 11
Otro inmovilizado 11

De acuerda a la excepcion permitida por la NIIF 1 los suelos forestales se actualizaron a valores de mercado
a 1 de enero de 2004. Dicha valoracién fue realizada por tasadores independientes y cualificados. La
plusvalia por revalonizacidn, neta de los correspondienies impuestos diferidos, por un importe de 55.343 miles
de euros se abond en el epigrafe “Ajustes en patrimonio por valoracion” del patimonio neto. Dicha valor de
mercado se considera como coste historico de referencia en fechas posteriores.

Inversiones inmobiltarias

De acuerdo con lo establecido por la NIC 40 se recoge el valor de los inmuebles explotados por et Grupo en
régimen de alquiler valorados a su coste de adquisicidn, deducida la correspondiente amortizacion

acumulada,
Activos biolbgicos

Parte de la actividad del Grupo consiste en el culivo de diversas especies forestales utilizadas en la
produccién de pasta de celulosa en sus propias fabricas. A 31 de diciembre de 2008 el Grupo contaba con
diversos bosques y masas forestales destinadas a esta actividad. En este sentido, se consideran activos
bioldgicos los vuelos forestales. Los suelos forestales se valoran de acuerdo con la NIC 16 “Propiedad, planta
y equipo” y se registran dentro del eplgrafe “Inmovilizado matenal” del halance de situacion consolidado
(véase Nota 10).

Debido a la no existencia de mercados publicos de dichas especies forestales en sus mercados de origen,
Espafia y Uruguay, y la imposibilidad de calculo del valor presente de los flujos futuros netos de impuestos
generados por dichos activos bioldgicos, el Grupo ha optado por registrar los vuelos forestales siguiendo el
criterio del coste histdrico {coste menos amortizacién acumulada menos pérdidas acumuladas por deterioro
de valor). Asi, la inversidn en el patimonio forestal se valora imputando todos los costes directamente
incumidos en la adquisicidn, asi como alquileres, preparacidén de terrenos, plantaciones, cuidado y
conservacion y parte de los costes del propio servicio forestal de las sociedades del Grupo.

Asimismo, se capitaliza en concepta de intereses un porcentaje variable e individualizado sobre el valor
contable de los vuelos con el limite de su valor estimado de realizacién. La capitalizacién por este concepto
ha sido de 8.333 miles de euros en ¢l gjercicio 2008 y se incluye en el epigrafe "Trabajos efectuados por el
Grupo para el inmgvilizado” de fa cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta. A 31 de diciembre de
2007 este importe ascendié a 7.171 miles de euros.
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El criteric de imputacién de cosles a la madera cortada se hasa en los costes totales incumdos a la fecha de
la corta y el valor residual de la plantacidn, estimado éste en funcién de los ingreses netos futuros, Las
desinversiones de madera del patrimenio forestal del Grupo han ascendido a 10.958 miles de euros durante
el gjercicio 2008 y a 13.559 miles de euros durante el ejercicio 2007. Estos importes se encuentran incluidos
en la cuenta “Agotamiento de la reserva forestal” dentro del epigrafe “Dotacion a la amortizacion” de la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada adjunta (véase Nola 11).

Activos financieros

Al 31 de diciembre de 2008 los activos financieros mas significativos del Grupo son préstamos y cuentas por
cobrar generados por las sociedades consolidadas e inversiones a vencimiento. Las inversiones cuyos
cobros son de cuantia fija ¢ determinable y cuyo vencimiento esta fijado en el tiempo, que el Grupo liene la
intencién y ademas la posibilidad de mantener hasta el vencimiento, distinios de los préstamos y las cuentas
a cobrar originados por el Grupo, se clasifican como inversiones a vencimiento. Los préstamos y cuentas por
ccbrar generadas por las sociedades consolidadas son los actives generados por las mismas a cambio de
suministrar efeclivo, bienes o servicios a un deudor.

Todas las compras y ventas de inversiones se reconocen en la fecha de la operacidn. Las inversiones se
valoran inicialmente a su coste de adquisicion, que es el valor razonable de la contraprestacion entregada,
incluidos los costes de transaccion.

Con posterioridad a su adquisicion, las inversiones a vencimiento y los préstamos y cuentas a cobrar
generados por las sociedades consolidadas se valoran al coste amortizado menos cualquier pérdida por
deterioro de valor reconocida para reflejar los importes irrecuperables, reconociendo en la cuenta de pérdidas
¥ ganancias consolidada los intereses devengados en funcion de su 1ipo de interés efectivo.

Las inversiones a vencimiento se registran al coste amortizado siguiendo el método del interés efectivo.
Instrumentos financieros da cobertura y derivados

Las actividades del Grupo lo exponen fundamentalmente a riesgos financieros y de mercado de las
variaciones de los tipos de cambio Délar/Euro, que afeclan principalmente a sus ventas al cotizar st precio de
la pasta en el mercado intemacional en ddlares, asi como de las propias variaciones de dichos precios de
cotizacion de la pasta en el mercado. Asimismo, el Grupo estd expuesto al impacto en sus pasivos
financieros de las variaciones en los lipos de interés. Para cubrir estas exposiciones el Grupo utiliza
instrumentos derivados de cobertura de flujos de efectivo. Estas operaciones se describen en la Nota 12. El
uso de estos instrumentos de cobertura se rige por las politicas del Grupo aprobadas por los Administradores
de la Sociedad Dominante, que publican por escrito principios sobre el uso de los derivados financieros.

Para valorar los instrumenios de cobertura de flujos de efectivo (derivados no negociables en mercados
organizados) el Grupo utiliza metodologias de descuento de flujos esperados, asi como formulas de Black
Scholes y vanantes para el calculo de derivados formados con opciones.

Entre los criterios seguidos por el Grupo para clasificar los futuros e instrumentos similares como coberturas
se incluyen los siguientes:

— Se espera que la operacién de coberfura sea atamente eficaz al conseguir la compensacion de los
cambios en el valor razonable o 1os flujos de efectivo atribuibles al riesgo cubierto.

— Laeficacia de la cobertura puede medirse de forma fiahle.
-  Existe documentacion formal de las relaciones de cobertura en el momento de iniciar la cobertura.

- En el caso de las coberturas de fiujos de efectivo, la operacidn objeto de cobertura debe ser altamente
probable.

Los cambios en €l valor razonable de un instrumento de cobertura que cumple los criterios para ser calificado
como cobertura de flujos de efectivo altamente eficaz se reconocen directamente en la reserva para
coberturas dentro del patrimonio nete consolidado. La parte que se determina comao ineficaz se reconoce de
inmediato en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.
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Para medir la eficiencia de la cobertura se utiliza, por una parte, el deneminado Test Retrospectivo; por otra
parte se utilizara el método de compensacion de ratios acumulados entre las variaciones en los flujos
esperados del elemento cubierto y Yas vanaciones de flujos esperados del elemento de cobertura. A suvezy
en la linea de medicién de eficiencia, se ufiliza el Test Prospectivo. Asimismo y desde el punto de vista de la
medicién de la ineficiencia, se utitiza el método del derivado hipotético.

Todos estos métodos de valoracién de derivados son de general aceptacién entre los analistas de
instrumentos financieros.

Para las coberturas de flujos de efectivo, 10s benelicios o pérdidas reconocidos inicialmente en las cuentas de
patrimonio neto consolidado se transfieren de la reserva para coberturas a la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada del mismo periodo o periodos durante los cuales el compromiso firme ¢ la operacién prevista que
estan siendo objeto de la cobertura afectan a la misma.

Cuando la cobertura deja de ser altamente eficaz el Grupo interrumpe definitivamente la contabilizacion de la
cobertura. En esle caso, el beneficio o pérdida acumulado correspondiente al instrumento de cobertura que
ha sido registrado directamente en las cuentas del patrimonio neto consolidado se mantiene dentro del mismo
hasta que se produzca €l compromiso o la operacién prevista.

Cuando no se espera que se produzca el compromiso o la operacion prevista, cualquier beneficio o pérdida
neto acumulado previamente registrado en el patrimonio neto consolidado se lleva a la cuenta de pérdidas y
ganancias cansolidada.

Deterioro de valor de activos materiales, intangibles e instrumentos financieros

A la fecha de cierre de cada balance de situacién consolidado el Grupo revisa los importes en libros de sus
activos matenales, intangibles y financieros para determinar si existen indicios de que dichos activos hayan
sufrido una pérdida de valor,

Como consecuencia de las lineas de accidn del Plan Estratégico (véase Nota 1) el Grupo ha reevaluado la
utilizacién y recuperacion de determinadas inversiones realizadas en Uruguay, ajustando los valores de las
mismas mediante registro de bajas o provisiones hasta alcanzar unos valores que los Administradores de la
Sociedad Dominante consideran que no requieren provisiones adicionales por deterioro de valor,

m} Existencias

n}

o)

Los productos terminados o en curso de fabricacidn y las materias pimas y auxiliares se valoran al coste
medio de adquisicidn o al valor neto de realizacion, el menor, calculado éste Gltimo teniendo en consideracién
como limite las mejores estimaciones sobre el precio de venta de la pasta de celulosa.

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

Deudores comerclales y otras cuentas a cobrar

Los deudores comerciales y otras cuentas a cobrar se valoran al valor razonable de la contraprestacion
entregada y se registran al coste amortizado, neto de la correspondiente corraccién valorativa.

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El efectivo comprende tanfo la caja como los depésitos bancarios a la vista. Los otros activos liquidos
equivalentes son inversiones a corto plazo de gran liquidez que son facilmente convertibles en importes
determinados de efective con vencimientos originales de tres meses o menos, y que estan sujetos a un riesgo
no significativo de cambios en su valor.

Pagos basados en acclones

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 no existe ningdn plan de opciones sobre acciones de ninguna de las
sociedades consolidadas.
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La Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante aprobd el 30 de marzo de 2007 un “Plan de
Retribucién Varable Especial del equipo directivo para los ejercicios 2007-2011." Dicho Plan viene referido a
perscnas que desarrollan funciones de alta direccidn bajo dependencia direcla del Consejo de Administracion
o del Consejero Delegado de la Sociedad Dominante y prefende reforzar el compromisc de los allos
direclivos del Grupo en el cumplimiento de los objetivos marcados en el Plan Estratégico 2007-2011,
mediante la incentivacién de la actuacién individual y colecliva de dichos directivos.

El Plan contempla en una retribucién variable a largo plazo que se devenga durante cinco afios, sujeto a la
revalonizacion de la accidn de [a Sociedad Dominante, S.A. por encima de 8,4 euros, a la permanencia en el
Grupo y a la consecucién de determinados objetivos, tanto relacionados con el Plan Estratégico como
vinculados con los objetivos individuales que se fijen anualmente a cada directivo.

El cobro del mismo es en metalico al final de Ios cinco afios; se trata por tanto de pagos en accionas
liquidados en afectivo, por los que se reconoce un pasivo equivalente a la parte de los servicios recibidos a su
valor razonahle actual determinado en la fecha de cada balance de situacion consolidado.

El valor razonable del Plan de Retribucidén Variable Especial ha sido determinado mediante el método de
Black — Scholes, método de general aceptacion entre los analistas financiaros para la valoracion de opciones
financieras.

Siguiendo la valoracién mencionada, en funcién de ka estimacién de la evolucion del precio de la accién
actualizado hasta el vencimiento de dicho Plan, el gasto devengado por este concepto en el gjercicio 2008 ha
sido nulo. Asimismo, y dado que el precio de cotizacion de la accidn al cierre del gjercicio 2008 era de 2,51
euros, el valor intrinseco para los derechos de la contraparte era cero.

El 25 de ociubre de 2007, la Sociedad Dominante contraté un “Equity Swap” con Caja Madrid, como requisito
acordado en el dausulado del Plan de Retnbucidon Vanable Especial fimado en esa misma fecha.
Consecuentemente, la vida de esle instrumento es la misma que la de dicho Plan, estando astipulado su
vencimiento e 30 de junio de 2012. E) mencionado "Equity Swap” se contratd sobre un total de 5.100.000
titulos de la Sociedad Dominante a un precio base de 4,40 euros por accidn. El tipo de interés de referencia
de este instrumento es el Euribor a 12 meses mas un spread adicional del 0,05%, liquidabla anualmenta. No
existe un pacto de recompra de acciones, haciéndose mencion expresa a que dichas acciones nunca
volveran a la Sociedad Dominte, y que en el caso de que al finalizar el periodo de 5 afos existiesen acciones
remanenles, éstas serian colocadas directamente en el mercado por Caja Madrid, evitando asi cualquier
consideracién de las mencionadas acciones como autocartera.

Con fecha 18 de junio de 2008 se procedié a la novacién del mencionado “Equity Swap" mediante ia
resclucion del contrato inicial a la vez que se suscribia un nuevo contrato en funcién de la colizacion de la
accion de la Sociedad Dominante a dicha fecha.

Este instrumento derivado se registrd en el momento de su raconocimiento inicial a su valor razonable en
dicha fecha con contrapartida el patrimonio neto consolidado. Puesto que dicho instrumenlo financiero no
cumple los criterios para la contabilizacién de coberturas, las vanaciones del valor razonable de aste
instrumento tras el reconocimiento inicial deban reconocerse en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada a medida que se producen (véase Nota 3.3.d)

Para la determinacién del valor razonable del "Equity Swap” se ha calculado la diferencia entre los flujos

actualizados del compenente de la accion (valor actual de los dividendos mas el precio final de la accidn y
menos 4,40 euros) y los flujos actualizados procedentes dael davengo de interesas.

Provision para pensiones y obligaciones similares
La Sociedad Dominante tiene establecidos los siguientes compromisos para jubilaciones y pensiones
complementarias de viudedad, orfandad y ascendientes, con el fin de complementar las prestaciones de la
Seguridad Social en favor de su personal ¥ familiares:

1. Personal activo
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Compromiso que acoge al personal de la Sociedad Dominante que permanece en activo al 31 de
diciembre de 2008 y no ha alcanzado la condicidn de beneficiario, estando acogido a la actual legislacién
sobre fondos de pensiones y es de aportacion definida. Este plan de pensiones se encuentra integrado en
€l fondo de pensiones SERVIRENTA F.P. 1l

Asimismo, las sociedades dependientes Silvasur Agroforestal, S.A. y Norte Forestal, S.A. son promotoras
de un plan de pensicnes del sistema de empleo acogido a la Ley 8/1987, gue integra at personal con
contrato indefinido con una antigledad superior a dos afios. Este plan de pensicnes se encuentra
exteriorizado e inlegrado en el fondo de pensiones SERVIRENTA F.P.l. Los importes correspondientes a
este plan de pensiones no son significativos.

2. Personal pasivo

En diciembre de 1997 la Sociedad Dominante contraid con una compafia de seguros un segure de pima
Onica gQue garantizase las contingencias cublertas por el fondo mencionado anteriormente.
Consecuentemente, al 31 de diciembre de 2008 no existe pasivo real ni contingente por este concepto.

Los pagos realizados por la compafia de seguros tienen la consideracién de gasto fiscalmente deducible
en el momento de efectuarse los mismos, dando lugar al correspondiente ajuste negatlivo en la base
imponible y por lo tanto a la recuperacién del impuesto anticipado registrado en su dia (véase Nota 22).

Provisidon para indemnlzaciones

El epigrafe “Provisiones a corto plazo” del balance de situacidn consclidado al 31 de diciembre de 2007
incluia 10.719 mites de euros pendientes de pago en concepto de indemnizaciones por bajas de personal de
la Sociedad Dominante. Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2008 se han preducido bajas
que han supuesto el abono de indemnizaciones por importe de 7.468 miles de euros, las cuales se han
registrado con cargo a dicho epigrafe. Igualmente, el Grupo registré una reversidn de provisién por esle
conceplo por importe de 3.251 miles de euros, que ha sido registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada del gjercicio 2008 adjunta dentro del epigrafe “"Otros ingresos de explotacion®.

Al 31 de diciembre de 2008 los Administradores de la Sociedad Dominante no tienen previstos despidos que
requieran el registro de provisiones en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008.

Otras provisiones

El Grupo reconoce una provision s6lo cuando tiene una obligacidn presente (legal o implicita} como
consecuencia de un suceso pasado y es probable que el Grupo fenga que desprenderse de recursos
econdmicos para cancelar tal obligacién, y ademas puede hacerse una estimacion fiable del importe de la
misma. Las provisiones se revisan en cada fecha del balance de situacidn consolidado y se ajustan para
reflejar la mejor estimacidn disponible en ese momento.

Pasivos financieros

Los préstamos bancarios que devengan interesas se reconocen inicialmente por el importe recibido, neto de
gastos direclos de transaccion. Posteriormente, se registran al coste amortizado siguiendo el métedo del
interés efectivo, reconociéndose 'a diferencia entre el importe neto recibido y el valor de reembolso en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio a lo largo de la vida de los préstamos conforme a un
cniterio financiero.

Todos los gastos financieros se reconocen con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del
ejercicio en el que se incurren.

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
Los acreedores comerciales no devengan intereses y se registran a su valor nominal. La cuenta de
acreedores comerciales y otras cuentas a pagar incluye principalmente los impories pendientes de pago por

compras comerciales y costes relacionados. El periodo de pago medio para las compras comerciales es de
60 dias.
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u) Clasificacién de los activos y pasivos entre corriente y no corriente

v}

En los balances de situacidn consolidados adjuntos, los activos y pasivos con vencimiento igual o inferior a 12
meses desde el cierre det gjercicio se clasifican como corriente, mientras que los de vencimiento posterior a
12 meses se clasifican como no corriente.

Derechos de emision de gases de efecto invernadero

Los derechos de emision de gases de efeclo invernadero se registran al comienzo de cada afo natural vy,
dado que han sido recibidos gratuitamente en virtud del Plan Nacional de Asignacion espafiol, se registran a
su valor de mercado en el momento de la asignacion, con contrapartida en ingresos diferidos. Los derechos
de emisién consumidos se imputan a )a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, reconociendo como
ingreso la parte proporcional de los ingresos diferidos.

Con posterioridad a su registra como activo, los derechos de emisign pendientes de consumo y no vendides
al cierre del ejercicio se valoran al inferior valor de mercado que corresponda a dicha fecha, dotando las
provisicnos necesarias.

Los gastos relativos a la emisidn de gases de efacto invernadere figuran en el epigrafe “Otros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada abonaéndose en el epigrafe “Provisiones a
largo plazo™ del balance de situacion consolidado.,

Las subvenciones de caracter no reintegrable asociadas a los derechos de emisidn adquiridos a titulo gratuito
figuran dentro del epigrafe “Ingresos diferidos” del balance de situacion consolidade ¥ se imputan a ingresos
conforme se imputan los gastos derivados de las emisiones de gases relacionadas con los derechos de
emisién subvencionados.

En este sentido, en el ejercicio 2008 el Grupo ha vendido la totalidad de los derechos de emisién asignados a
dicho ejercicio. Consecuentemente, y por el importe de la fotalidad de los derechos de emisién consumidos
en el 2008 se ha procedido a dotar la correspondiente provision a largo plazo por el valor de mercado de los
mismos al 31 de diciembre de 2008. La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2008
adjunta recoge un beneficio neto de 7.613 miles de euros derivado de estas transaccicnes {véase Nota 9).

w) Activos no corrlentes mantenidos para la venta

X)

Los actives no corrienles clasificados como mantenidos para ia venta se presentan valorados al menor
importe entre el que figuran en libros y su valor razonable menos el coste de venta.

Los activos no corrientes se clasifican como mantenidos para la venta si su importe en libros se recupera a
través de una operacién de venta y no a través de un uso continuo. Esta condicion se considera cumplida
Unicamente cuando ta venta es altamente probable y el activo esta disponible para ia venta inmediata en su
estado actual. La venta previsiblemenie se completar en el plazo de un afio desde la fecha de clasificacidn.

Estimaclones y juicios contables

En las cuentas anuales consclidada de los ejercicios 2008 y 2007 se han ulilizado estimaciones realizadas
por los Administradores de la Sociedad Dominanle para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que liguran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

— La evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos,

— La vida util de los activos matenales y activos intangibles.

Estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor informacién disponible al cierre de cada ejercicio
sobre los hechos analizados. No obstanie, es posible que aconiecimienios que puedan tener lugar en el
futuro obliguen a medificaras, lo que se haria, en su caso, conforme a lo establecido en la NIC 8 de forma
prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacién en las correspondienles cuentas de pérdidas
¥ ganancias consolidadas.
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y)

Cambios en estimaciones y politicas contables y correccion de errores fundamentales

El efecto de cualquier cambio en estimaciones contables se registra en el mismo apartado de la cuenla de
pérdidas y ganancias consolidada en que se encuenira registrado el gasto o ingreso con la estimacion
anterior. Los errares fundamentales se registran en forma retrospectiva modificando la informacidn afectada
por dichos errores.

Estados de flujos de efectivo consclidados

En los estados de flujos de efeclivo consolidados, preparados de acuerdo al método indirecto, se utilizan las
siguienles expresiones en los siguientes sentidos:

1. Flujos de efectivo: enlradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por éstos
las “inversiones a corto plazo de gran liguidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

2. Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades quo forman el Grupo consolidado, asi
como otras aclividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de financiacion.

3. Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacidn o disposicidn por otros medios de activos a
largo plazo y olras inversiones no incluidas en el efectivo ¥ sus equivalentes,

4. Adlividades de financiacion: actividades gue producen cambios en el tamafo y composicidén del
patrimenio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacién.

Ly

Aplicacidn de resultados de la Sociedad Dominante .

Los Administradores de la Sociedad Dominante propondrian a su Junta General de Accionistas para su
aprobacion, la aplicacion de las pérdidas del ejercicio 2008 de Grupo Empresarial Ence, S.A., por imporie de
4.712 miles de euros, a resultados negativos de ejercicios anleriores, para su compensacion en ojercicios

futuros.

. 6.  Segmentos de negocio y geograficos

Criterios de segmentacién-

La

8)

=

informacién por segmenlos se estructura, en primer lugar, en funcién de las distintas lineas de negocio del

Grupo y, en segundo lugar, siguiendo una distribucion geografica.

Segmentos principales - de negocio

Las lineas de negocio que se describen seguidamente responden a la estructura organizativa det Grupo en
vigor desde el gjercicio 2008.

Para propdsitos de gestion el Grupo esta organizado en dos areas operativas que son la base en la que
repora su informacién primana por segmentos;
- Celulosa y energia: relativa a la preduccién y comercializacién de pasta de papel.

- Maderas y servicios forestales: relativa a la realizacidn de obras, proyectos forestales vy
medioambientales y actividades relativas a la transformacidén de madera sélida en tablero.

La colulosa y energia se presenta en un (nico segmento debido a que no es posible hacer una separacion de
costes y activos, ya que la preduccion de energia esta ligada completamente a la produccién de pasta de
celulosa, do forma que la energia producida es vendida a la red a través del mercado eléclrico ¥y la consumida
por las plantas es comprada en la rod, por Io que en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada aparecen
ingresos por venta de energia.

Segmentos secundarios - geograficos

Por otro lado, las actividades del Grupo se ubican en la Peninsuta Ibérica y Uruguay.
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Bases y metodologia de la informacion por segmentos de negocio -

La informacidn por segmentos que se expone seguidamenie se basa en los informes trimestrales elaborados
por las Direcciones Financieras de las sociedades consolidadas.

La estructura de esla informacion estd disefiada como si cada linea de negocio se tratara de un negocio
auténomo y dispusiera de recursos propios independientes.

A conlinuacion se detala la informacion por segmenios de actividad para el gjercicio 2008:

Miles de Euros
Ajustes de
CUENTA DE PERDIDAS Y Maderas y Consolida-
GANANCIAS CONSOLIDADA Celulosa servicios ¢ign entre
yenergia | forestales Total SEZIMENtos Total
Cifra negocio y coberturas:
De terceros 619.996 41323 661.319 - 661.319
De ofros segmentos 1.325 12.889 14.214 (14.214) -
Taotal iugresos: 621.321 54.212 675.533 (14.214) | 661.319
Resultados:
Resultado de explotacion con coberturas 55.390 132 55.522 - . 55,512
Ingresos financieros 1.910 233 2.143 {B56) 1.287
Gastos financicros (58.686) {1.511) (60.197) 856 (59.341)
Diferencias de cambio 1.614 (380) 1.234 - 1.234
Resultade neto enajenacion activns no
corrientes mantenidos para la venta 6.429 - 6.429 - 6.429
Impuestos (656) 267 {389) - {389)
Beneficio después de impuestos 6.001 {1.259) 4,742 - 4,742
Otra informacién
Inversién 300.099 369 300.668 - 300.668
Dotacién a la amortizacién 39.180 1.383 40.363 - 40.563
Amortizacion acumulada y provisiones | (711.916) (8.826) | (720.742) - (720.742)

La plantila del Grupo a 31 de diciembre de 2008 asciende a 1.947 trabajadores, de los cuales 1.313 pertenecen
al segmento de negocio de “Celulosa y energia” y Ios 634 restantes pertenecen al de “Maderas y servicios
forestales”.
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Miles de Euros
Ajustes de
BALANCE DE SITUACION Maderas y Consolida-
CONSOLIDADO Celulosa | servicios cién entre Total
y energia | forestales Total segimentos
Activo:
Activos no corrientes por segmentos 1.106.657 9.661 1.116.318 - 1.116.318
Activos corrientes por segmentos 304.796 39.694 344.490 | (16.188) 328.302
Total activos consolidados (a) 1.421.114 49.355 1.470.469 (16.188) |1.454.281
Pasivo:
Pasivos no corrientes por segmentos 312.447 2.126 314.573 - 314.573
Pasivos cortrientes por segmentos 377.506 32.377 409.883 (15.697) 394.186
Total pasivos consolidados {a) 689.953 34.503 724.456 (15.697) | 708,759

{2) No se incluyen ni fondos propios ni activos y pasivos por impuestas anticipados y diferidos.

A continuacion se presenta el desglose de determinados saldos cansclidados del Grupe de acuerdo con la
distribucién geografica de las enlidades que los originan (criterios geograficos- segmente secundanio) para el

gjercicio 2008:

Miles de Euros
Ajustes
de
Peninsula consolida- Total
Ibérica | Otros paises Total cidén {a)
Cifra negocio y coberturas 635939 79.783 715.724 (54.405) | 661.319
Activos no corrientes 706.555 333.888 1.040.443 75.875 |1.116.318
Activos corrientes 389.254 59.617 448.871 | (120.569) | 328302
Inversién 193.276 107.392 300.668 - 300.668

{a) En el importe de los activos no se incluyen aclivos por impueslos anticipados.

A continuacion se detalla la informacién por segmentos de actividad de cada uno de Jos dos segmentos para el

gjercicio 2007;
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Miles de Euros
CUENTA DE PERDIDAS Y Ajustes de
GANANCIAS CONSOLIDADA Magderas y consolida-
Celulosa y | servicios cién entre
energia | forestales Total segmentos Total
Cifra negocio y coberturas:
De terceros 647.048 49.553 696.601 - 696.601
De otros segmentos 2077 10.816 12.893 (12.893) -
Total ingresos: 649.125 60.369 709.494 (12.893) | 696.601
Resultados:
Resultado de explotacidn eon coberturas 88.636 (4.061) 84.575 - 84.575
Ingresos financieros 2.195 80 2.275 (1.188) 1.087
Gastos financieros {15.057) (2.064) (17.121) 1.188 (15.933)
Diferencias de cambio (1.722) {403) (2.125) (183) (2.308)
Resultado neto enajenacion activos no
corrientes mantenidos para la venta - (5.717) (5.717) - {57117
Impuestos {12.610) 4.625 {7.985) - {7.985)
Beneficio después de impuestos 61.442 (7.540) 53.902 (183) | 53.719
Oira informacién
Inversion 179,328 816 180,144 - 180.144
Dotacion a la amortizacion 44.466 1.801 46.267 - 46.267
Amortizacidén acumulada y provisiones 673.216 8.153 681.369 - 681.369

La plantila a 31 de diciembre de 2007 ascendia a 1.890 lrabajadores, de los cuales 1.289 pertenocian al
segmento de negocio de “Celulosa y energia” y los 601 restantes al de “Maderas y servicios forestales™.

Miles de Euros
. Ajustes de
BALANCE DE SITUACION Maderas y consolida-
CONSOLIDADO Celulosa servicios cién entre
v energia | forestales Total segmentos Total
Activo:
Activos no corrientes por segimentos 882.723 10.296 893.019 (13.134) | 879.885
Activos corrientes por segmento 267.066 47.573 314.639 (7.834) | 306.805
Total activos consolidados (a) 1.149.789 57.869 1.207.658 | (20.968) | 1.186.690
Pasivo:
Pasivos no corrientes por segmentos 73.734 2.577 76.311 - 76.311
Pasivoes cormientes por segmentos 344,081 51.749 395.830 (46.754) | 349.076
‘Total pasivos consolidados (a) 417815 54.326. 472.141 (46.754) 425,387

{a) Nose induyen ni fondos propios ni activos y pasivas por impuesios anticipados y diferidos.

A continuacidn se presenta el desglose de determinados saldos consolidados del Grupo de acuerdo con la
distribucion geografica de las entidades gue los orginan (criterios geograficos- segmento secundario) para el
ejercicio 2007:
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Miles de Euros
Peninsula Ajustes de
Ibérica | Otros paises Total conslidacién | Total {a)

Cifra negocio y cobcrturas 980.136 48,232 1.028368 | (331.767) 696.601
Activos no corrientes 809.167 262.107 1.071.274 | (191.389) | 879.885
Activos corrientes 343.087 43.856 386.943 {80.138) 306.805
Inversidn 107.891 72.253 180.144 - 180.144

(@} En el importe de los activos no se incluyen activos por impueslos anticipados.

Ingrasos y gastos

a} Aprovisionamientos

El consumo de materias primas y ofras malerias consumibles se desglosa en:

Miles de Euros
Ejercicio | Ejercicio
2008 2007
Compras 380.565 | 288.170
Variacion de matcrias primas,
anxiliares y comerciales {63.001) 36
Otros gastos externos 40.315 28.468
357879 | 316.674 |

b} Ventas

La distribucion del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a la actividad ordinaria del Grupo es
como sigue;

Miles de Euros
Ejercicio | Ejercicio
2008 2007
Ventas de pasta en el mercado exterior 393.863 | 408.115
Ventas de pasta en el mercado nacional 90.864 89.583
Energia eléctrica en el mercado nacional 110.318 63,947
Energia eléctrica en el mercado exterior 7.478 2.692
Madera y servicios forestales en el mercado nacional 40.661 52.686
Madera y servicios forestales en el mercado exterior 32.685 20.166
675.869 | 637.189

La distribucion del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a las ventas de pasta en el mercado
exterior, por mercados geograficos, es como sigue:
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Pocentaje Porcentaje
Cifra de Cifra de
venfas venias

Por mercados geograficos 2008 2007

Alemania 30,0 29,6

Italia 13,6 11,8

Reine Unido 13,2 13,1

Austria 83 7,4

Francia 9.9 9,2

Holanda 3,4 54

Suiza 4,7 5,0

Polonia 4,9 44

Turquia 3,0 53

Suecia 2.3 31

Otros 4,7 35,7

100,0 100,0

¢} Persanal
La plantiila media de los ejercicios 2008 y 2007 es la siguiente:
Nuimero Medio de Empleados
2008 2007
Categoria profesional | Hombres | Mujeres Total Hombres | Mujeres Total

Directivos 6 1 7 3 1 6
Contrato individual 167 39 206 171 29 200
Convenio eolectivo 974 195 1.169 1.022 141 1.163
Temporales 512 120 632 507 86 593
1.659 355 2.014 1.705 257 1.962

Asimismo la distribucién por sexos al 31 de diciembre de 2008 y 2007, respectivamente, detallado por categorlfas

profesionales, es el siguiente;

Niumero final de Empleados

2008 2007
Categoria profesional | Hombres | Mujeres Total Hombres | Mujeres Total
Directivos 7 1 8 5 1 6
Contrato individual 175 40 215 162 28 190
Convenio colectivo 989 198 1.187 971 134 1.105
Temporales 430 107 537 504 85 589
1.601 345 1.947 1.642 248 1.890

Al 31 de diciembre de 2008 el Consejo de Administracion estaba formado por catorce consejeros, todos ellos

varones.




Los gastos de personal desglosados por conceptos son los siguientes:

Miles de Euros
Ejercicio | Ejercicio
2008 2007

Sueldos y salarios 66.202 64.322
Seguridad Social 16324 15.279
Aportacion pensiones y otros gastos sociales 3.653 3.832
Indemnizaciones netas (Notas 4.q v 25) 458 18.963
Total 86.637 102.396

d) Transacclones en moneda distinta del euro

Durante los ejercicios 2008 y 2007 las sociedades del Grupo no han efectuado transacciones en moneda
distinta del euro por importes significativos, si bien los precios inlernacionales del mercado de la pasta de

celulosa se denominan en ddlares USA.

e} Otros gastos de explotacion

El detalle de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de los ejercicios 2008 y

2007 es como sigue:

Miles de Euros
Ejercicio | Ejercicio
2008 2007

Servicios exteriores 205917 154.859
Consumo derechos de emision 9.099 2.850
Vartacidn provisiones de trifico (715) 4.197
Tributos y otros gastos de gestion 6.738 4.792
Siniestros inmovilizado industrial - 1.789
Otros 622 16.704
Total 221.661 185.191
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El desglose por conceptos del saldo de “Servicios exteriores” de las cuentas de pérdidas y ganancias
consolidadas de los ejercicios 2007 y 2008 es el siguiente;

Miles de Euros
Ejercicio | Ejercicio
2008 2007

Gastos de investigacion y desarrollo 180 127
Arrendamientos y ednones 8.818 6.397
Reparaciones y conservaeion 17.426 17.771
Servicios de profesionales independientes 7.668 8316
Transportes, fletes y costes comerciales 87.043 63.033
Primas de seguros 5.882 4.466
Servicios bancarios y similares 799 693
Publicidad, propaganda y relaciones publicas 717 813
Suministros 40.901 27.169
Otros servicios 36.483 26.074
Tatal 205917 | 154,859

f) Otra informacién

Los honorarios relativos a servicios de audilorfa de cuentas prestados a Jas distintas sociedades que
componen el Grupo por el auditor principal asi como por otras entidades vinculadas al mismo durante e
ejercicio 2008 han ascendido a 180 miles de euros.. Asimismo l0s honoranos por este mismo concepio
correspondientes a otros auditores participanies en la auditoria de distinlas sociedades consolidadas
ascendieron a 72 miles de euros.

Por otra parte, los honorarios relativos a olros servicios profesionales prestados a las distintas sociedades del
Grupo por el auditor principal y por otras entidades vinculadas al mismo ascendieron durante el ejercicio 2008
a 242 miles de eurps, mientras que los prestados por otros auditores parficipantes en la auditoria de las
distintas Sociedades del Grupo por estos mismos conceptos ascendieron a 64 miles de euros.
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@ Resultado por sociedades

La aportacién de cada sociedad incluida en el perimetra de consolidacidn a los resultados consolidados de
los ejercicios 2008 y 2007 ha sido la siguiente:

Miles de Euros
Resultados consolidados
2008 2007
Intereses Sociedad Intereses Sociedad
minoritarios | Dominante | minoritarios | Dominante
Grupo Empresarial Ence, 5.A. - (4.712) - 26233
Norie Forestal, S.A. - 2.761 - (1.582)
Silvasur Agroforestal, S.A. - 1.784 - (2.980)
Electricidad de Navia Asturias, S.L, - - - 2,369
Celulosa Energia, S.L. - 11.886 - 1.692
Iberflorestal - 213 - 39
Eufores, S.A. - 2.849 - {12.109)
Celulosas de Asturias, S.A. - 10.300 - 12.048
Ibersilva, S.A UL - (228) - (2.099)
Norfor Maderas, 5.A. - 10 - 2
Eucalipto de Pontevedra, S A, - (375) (290} (5.321)
Maderas Aserradas del Litoral, S.A. - (656) - (117)
Celulosas de M’Bapicu4, S.A. - (606) - (105)
Celulosa Energia Punta Pereira, S.A. - 825 - 481
Zona Franca Punta Pereira, S.A. - (180) - 40
Ajustes de consolidacién que afectan a
la Sociedad Dominante - (19.129) . 35.128
Total - 4.742 (290) | 53719
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8. Beneficio por accion

El calcule del beneficio consolidado por accidn basico y el diluido es el siguiente:

Beneficio neto por accidn Ejercicio 2008 | Ejercicio 2007
Beneficio neto consolidado del ejercicio atribuible a acciones ordinarias {miles euros) 4.742 54.009
Acciones ordinarias en circulacion a 1 de enero 174.900.000 | 169.800.000
Niimero de acciones ordinarias a 31 de diciembre 174,900.000 174.900.000
N° medio ponderado de acciones ordinarias 174.900.000 | 170.736.164
Beneficio basico por accidn (euros) 0,03 0,31
Beneficio diluido por accién (euros) 0,03 0,31

9. Activos Intanglibles

correspondientes amonlizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

Ejercicio 2008

El movimiento habido durante los ejercicios 2008 y 2007 en las diferentes cuentas de activos intangibles y de sus

Mites de Euros
Saldo al | Adicioues o Ajustes Diferencias Saldo al
01/61/08 | Dotaciones Bajas (Nota 10) | de conversién | 31/12/08
Derechos de emision:
Coste 10.066 15133 (17.976) - - 7.223
Provisiones (7.223) - - - - (7.223)
2.843 15,133 (17.97¢) - - )
Aplicaciones informaticas:
Coste 14.596 31 - 343 (2) 14.968
Amortizacién acumulada (12.371) (687) - - 2 (13.056)
2.225 (650) - 343 - 1.912
Gastos de desarrollo:
Coste 18.744 5.964 9 - - 24,699
Provisiones (383) 187 - - - (196)
Amortizacién acumulada (5.299) {936) - - - {6.235)
13.062 5215 9 - - 18.268
Otros:
Coste 2.536 - (137 - (3) 2.396
Amortizacién acumulada (1.346) (123) - - 3 (1.466
1.190 (123) (137 - - 930
Total
Coste 45.942 21.128 (18.122) 343 5 49,286
Provisiones (7.606) 187 - - - (7.419)
Amortizacion acumulada (19.016) {1.746) - - 5 (20.757)
Total 19.320 19.569 (18,122) 343 - 21.110

Uruguay ascienden a 17.024 miles de eurps.

)
. _ ) 2 :

Los gastos de desarrolle corresponden a proyectos forestales e industriales desarrollados internamente por las
sociedades del Grupo, capitalizados de acuerdo a los criterios descritos en la Nota 4.f., destacando en las
adiciones del ejercicio 2008 3.263 miles de euros correspondientes a la nueva fabrica en proyecto en Uruguay. Al
31 de diciembre de 2008 los gastos de desarrollo netos del grupo, relatives a la nueva fabrica en proyecto en
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Con fecha 3 de junio de 2008 la Sociedad Dominante vendid los derechos de emision de 657.970 toneladas de
CQz, recibidos gratuitamente de acuerdo con el Plan Nacional de Asignacion espafol 2008-2012, a un precio de
25,4 euros por tonelada, ascendiendo el importe total de la operacion a 16.712 miles de euros, generando un
beneficic en venta do inmovilizado por 1.579 miles de euwros, incluido en el epigrafe “Otros ingresos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del 2008 adjunta. En esa misma fecha, la
Sociedad Dominante formalizd un contrato de compromisc de compra de derechos de emision de 506.202
toneladas de COa para su consumeo en el ejercicio 2012, a un coste de adquisicién de 19.8 euros para las
primeras 259.808 toneladas y 29,8 euros para las 246.304 siguientes toneladas. En el epigrafe “Provisiones a
largo plazo” del balance de situacion consolidado adjunio se encuentra registrado el gasto por los derechos
consumidos en el ejercicio 2008 por un importe de 9.099 miles de euros, equivalentes a 594.716 Tns de CO;,

Los elementes del inmavilizado intangible totalmente amortizados a 31 de diciembre de 2008 ascendian a 13,363
miles de euroes.

Al 31 de diciernbre de 2008 no existe ninguna restriccion para el uso o compromise de compraventa de los
aclivos intangibles con vida dtil indefinida.

Ejerciclo 2007

Miles de Euros
Saldo al | Adiciones o Salde al
01/01/07 | Dotaciones Bajas Ajustes 31/12/07

Derechos de emision:

Coste 15.891 3.997 (9.799) 23 10.066
Provisiones (2.680) - - (4.543) (7.223)
13.211 3.997 {9.799) {4.566) 2.843
Aplicaciones informaticas: .
Coste 14.437 246 (87) . 14.596
Amortizacidn acumulada (10.877) (1.539) 45 - (12.371)
3.560 (1.293) (42) - 2225
Gastos de desarrollo:
Coste 19.708 3413 (4.377) - 18.744
Provisiones {3.850) - 3467 - (383)
Amortizacién acumulada (5.207) (1.359) 1.267 - (5.209)
10.651 2.054 357 - 13.062
Otros:
Coste 2228 320 (12) - 2.336
Amortizacidn acurmulada (1.237) (114 5 - (1.346)
991 206 ) - 1.190
Total
Coste 52.264 7976 (14.275) (23) 45.942
Provisiones {6.530) - 3.467 (4.543) (7.606)
Amortizacidn acunmlada {17.321) (3.012) 1317 - {19.016)
Tetal 28.413 4.964 (9.491) | (4.566) | 19.320
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Inmovilizado material

Al 1 de enero de 2004, fecha de fransicion a las NIIF-UE, se actualizaron los suelos forestales a su valor
razonable. Dicho valor fue determinado por tasadores expertos e independientes y se considera como coste
histérico de referencia de acuerdo a lo permitido por la norma de primera aplicacion de criterios NHF adoptados
por Jla Unién Europea. La plusvalia por revalorizacion, neta de los comespondientes impuestos diferidos, se
abond en el epigrafe “Ajustes en palrimonio por vajoracion” def patrimonio neto y ascendid a 55.343 miles de

eures.

El movimiento habide en las diferentes cuentas del inmovilizado material y de sus comespondientes
amortzaciones acumuladas en los ejercicios 2008 y 2007 ha sido el siguiente:

Ejercicio 2008

Miles dc Euros

Retiros o Diferencias
Saldo al | Adiciones o | Reduc- dc Saldo al
01/01/08 | Dotaciones ciones |Traspasos Conversion 31/12/08
(a)
Terrenos y construcciones:
Terrenos forestales 230.383 17.651 (95) 4.960 - 252.899
Otros terrenos 13.575 - - 3.015 (105) 16.485
Construcciones 153.040 163 {1.181) 431 (168) 152.285
Provisiones (21.167) - 3.000 (1.538) 2 (19.703)
Amoriizacién acumulada (70.620) (4.505) (129} 69 - 9 (75.176)
305.211 13.309 1.595 6.937 (262) 326.790
Instalaciones técnicas y maquinaria:
Coste 676.653 1.388 (3.404) 17.762 (257) 692.142
Provisiones (1.595) (3.037) 384 - - (4.248)
Amortizacién acumulada (465471) | (22.635) 2.774 () 95 (485.238)
209.587 | (24.284) (246) | 17.761 (162) 202.656
Otro inmovilizade:
Coste 26.885 1.336 (230) 569 (7) 28.553
Provisién (102) - - - - (102)
Amortizacion acnmulada (21.938) {1.512) 276 - 4 (23.170)
4,845 (176} 46 569 3) 5.281
Anticipos e inmovilizado en curso:
Coste 95.972 | 224268 (30) (20.212) (82) 299.916
Total:
Coste 1.196.508 | 244.806 (4.940) 6.525 (619) 1.442.280
Provisiones (22.864) (3.037 3.384 {1.538) 2 (24.053)
Amortizacién acumulada (558.029) | (28.652) 2.921 68 108 (583.584)
Total 615,615 | 213117 1.365 5055 (509) 834.643

© 0 000660606 060600C0600OCOCGBOCOCGEGOOCOO

{a) 343 miles de euros traspasados del "Inmovilizado material” a "Aplicaciones informaticas”, 4.960
miles de euros (véase Nota 11) traspasados de “Aclivos biolégicos™ a “Terrenos forestales” y
438 miles de eurcs traspasados de “Exislencias” a “Otro inmaovilizado”.
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La cuenta “Instalaciones técnicas y maquinaria” incluye una provision dotada en el ejercicio 2008 por importe de
3.037 miles de euros, correspondiente a la pérdida de valor de la caldera de biomasa y los digestores de la
fabrica de Navia {Asturias).

En el epigrafe “Terrenos y construcciones™ del cuadro anterior se incluyen los suelos foreslales; los vuelos
forestales son cansiderados activos bioldgicos. La informacion relaliva a los mismos se detalla en la Nota 11.

Las principales adiciones del ejercicio 2008 son las siguientes:

- En el complejo de Pontevedra: optimizacién eléctrica, ampliacion de Secado Fl y sistema de control
distribuido.

- En el Complejo de Huelva: Instalacidn de nueva planta de 50Mw, instalacidon de un nuevo parque de
maderas, ampliacidn celulosa, ampliacién instalacidn biomasa y cumplimiente de normativa

- En el complejo de Navia: ampliacidn y modernizacién de la Fabrica a 500.000 Adt.
- El patrimenio forestal se ha visto incrementade, en ejercicic 2008, en 14.851 hectdreas.

Los elemenlos del inmovilizado material totalmente amaortizados a 31 de diciembre de 2008 ascendian a 398.145
miles de eurcs.

La concesion de dominio pdblico maritimo-terrestre, condicidn existente a la fecha del otorgamiento scbre los
terrenos en los que se asienta la fabrica de Pontevedra le fue oforgada a la Sociedad Dominante por Orden
Ministerial de 13 de junio de 1958. En el titulo concesional no se establecia plazo de duracién, pero
posteriormente 1a Ley de Costas de 1988, en su articulo 66, eslablecid que el plazo méximo de vigencia de las
concesionas de dominio poblico maritimo-terrestre seria de 30 afios. Por su pante, la disposicién transitoria 142.3
del Reglamento de Costas dispuso que quien fuera titular de una concesién otorgada con anterioridad a la
entrada en vigor de la Ley de Coslas (como es el case), cualquiera que fuese el plazo que figura en el titulo del
otorgamiento, “se entenderdn olorgadas por el plazo maximo de freinia afios, & contar desde la enlrada en vigor
de la Ley de Costas” {la Ley entrd en vigor el dia 29 de julio de 1988, por lo que venceria el 29 de julio de 2018,
si fuese de aplicacién). El valor neto en libros de todos los activos afectos a estos terrencs a 31 de diciembre de
2008 es de 96.104 miles de euros.

La Asociacion "Salvemos Pontevedra® interpuso recurso contencioso-administrative contra el Ministerio de
Fomento solicitando que se declare la caducidad de la concesidn de la Sociedad Dominanle sobre las
instalaciones de la factoria de Ponlevedra, recurse que se encuentra actualmente en tramitacion. Por similar
motivo, DAa. Leonor Martinez Prieto interpuso en su dia recurso contencioso-administrativo, que fue inadmitide
mediante sentencia de fecha 15 de octubre de 2008, sentencia que se encuentra actualmente recurrida en
apelacidn,

Por tanto, a fecha de hoy la Sociedad Dominante ocupa los terrenos de la fabdca de Pontevedra al amparo del
pertinente titulo concesional, que continia desplegando sus efectos con normalidad.
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Ejercicio 2007

Miles de Euros
Retiros o
Saldo al | Adiciones o | Reduc- Saldp al
01/01/07 | Dotaciones ciones Traspasos | 31/12/07

Terrenos y construcciones:

Terrenos forestales 197.251 33.790 (663) 5 230.383
Otros terrenos 21.009 1.462 (3.506) (5.390) 13.575
Construcciones 160,994 398 (3.032) (5.320) 153.040
Provisiones (9.248) {13.267) 1.348 - (21.167)
Amortizacién acumulada (69.444) (4.342) 62 3.104 (70.620

300.562 18.041 (3.791) | (7.601) | 305.211

Instalaciones técnicas y maquinaria:

Coste 689.163 1.476 (34.215) 20.229 676.653
Provisiones (13.710) (347) 12.462 - (1.595)
Amortizacién acumulada 454.015) | (22.363) 10.907 - (465.471)

221438 | (21.234) | (10.846) | 20229 | 209.587

Otro inmovilizado:

Coste 27.602 673 (1.814) 424 26.885

Provisidn (102 - - - (102)

Amortizacién acumulada 19.558) (2.991) 611 - (21.938)
7.942 (2.318) {1.203) 424 4.845

Anticipos ¢ inmovilizado en curso:

Coste 29,513 92.848 (218) (26.171) 95972

Total:

Coste 1.125.532 130.647 (43.448) | (16.223) [1.196.508

Provisiones (23.060) | (13.614) 13.810 - (22.864)

Amortizacién acumulada (543.017 (29.696) 11.580 3.104 558.029
Total 559.455 87337 (18.058) | (13.119) 615.615 ]

La cuenta “Construcciones” al 31 de diciembre de 2008 incluye un importe total nelo de amortizaciones 20.802
miles de euros, correspondienies a construcciones e instalaciones, basicamente infraestructuras portuarias, de la
sociedad dependiente Terminal Logistica e Industrial de M'Bopicua, S.A. en Uruguay. La actividad principal
prevista en estas infraestructuras portuarias estaba directamente relacionada con la actividad de la planta de
produccion de pasta de celulosa que orginalmente se iba a ubicar en las proximidades de la ciudad de Fray
Bentos {Repablica Oriental del Uruguay). En la actualidad esta previsto que la localizacion de la nueva planta de
produccion de pasta de celulosa se ubique en 1a localidad de Conchillas (Uruguay).
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Como consecuencia de esle cambio de localizacion, los Administradores de la Sociedad Dominante han
analizado las altemativas de usc de dichas infraestructuras, tanto mediante actividades a desarrollar por el
Grupo, como aclividades con terceros, ¥ han realizado un analisis de deterioro de valor de dichos actives. Como
consecuencia de ello la cuenta “Inmovilizado material — Provisiones™ del balance de situacion consolidado al 31
de diciembre de 2008 adjunto registra un deterioro de valor por importe de 10.614 miles de euros,

El importe recuperable se ha calculado como su valor en uso, actualizado a una tasa de descuento cercana al
10%.

Los elementos del inmovilizado materal totalmente amortizados a 31 de diciembre de 2007 ascendian a 394,143
miles de euros.

Las principales adiciones del gjercicio 2007 fueron las siguientes:

- En el complejo do Pontevedra: la ampliacion del secado Fl, secado de lodos HCIIL, instalacion descarga de
astillas fase 2 y mejoras en los deparlamentos de energia y produccion.

- En el Complejo de Huelva: instalacién de un nuevo parque de maderas, conductos precipitador CRIH y
reposicion de la zona de combustién y recalentedores en la caldera CRII.

- En el complejo de Navia: Mejora lavado post-oxigeno, sustitucion digesior nomero 2 y nuevos sopladores
en caldera de recuperacion.

- El patrimonio forestal se incremenld en el ejercicic 2007 en 16.316 hectareas.
Pélizas de seguros-
La politica del Grupo es formalizar pélizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que estan sujelos los
diversos elementos de su inmovilizado material, Los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que la
cobertura de estos riesgos al 31 de diciembre de 2008 es suficiente.
Inversiones Inmobiliarias-
El epigrafe “Inversiones inmobiliaias” del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2008 adjunto
recoge un imporle de 3.525 miles de euros correspondientes al terreno y edificio de Eucalipto de Pontevedra,
S.A. que en el ultimo trimestre de 2007 se alquild a la compafia que adquirié el resto de activos de dicha
sociedad por un periodo de 10 afos.

11. Activos hioldglcos

En ef epigrafe "Activos biolégicos” se incluyen los vuelos forestales del Grupo de acuerdo con el siguiente

detalle:
Miles de Euros

31/12/08 | 31/12/07
Vuelos forestales- Peninsula Ibérica 122 684 108.492
Vuelos forestales- Uruguay 120.894 95.729
Vuelos no forestales- Peninsula Ibérica 781 6.393
Viveros y compras anticipadas 10.565 13.975
Hectareas improductivas 557 132

255.481 224.721
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El detalle de los vuelos forestales al 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:

Peninsula Ibérica Uruguay

Hectareas Miles de Euros Hectareas Miles de Euros

Afias Hectareas Valor neto Valor neto

Edad afectadas contable Hectireas netas contable

=17 367 1.475 1.372 2.237
16 346 1.352 532 911
15 149 546 1.251 2.044
14 360 1.273 1.134 2.045
13 1.603 2.045 1.541 2.494
12 519 825 3.341 5.546
I1 99% 1.510 5.170 8.143
10 1.917 4.007 6.997 10.910
9 6.134 12.593 3.111 4.393
3 5.676 12.817 3.517 4.979
7 4,591 10.397 4.661 6.243
6 3.315 5.527 2.820 3482
5 2.361 4,904 3.035 4,102
4 3.070 7.542 5.077 7.309
3 9314 22.198 6.966 8.043
2 6.341 14,194 8.850 10.600
1 7.225 12.427 13.575 14.636
0 8.783 7.052 20477 22.757
63.069 122.684 93.427 120.894

El volumen de madera cortada en el ejercicio 2008 tanto de patimonio propio y consorciado como por compras
de madera en pie asciende a 1.930.267 metros cubicos.
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El detalle de los vuelos forestales al 31 de diciembre de 2007 es el siguiente:

Peninsula Ibérica Uruguay

Hectireas Miles de Euros Hectéreas Miles de Euros

Adfigs Hectareas Valor neto Valor neto

Edad afectadas contable Hectireas netas contable

=17 278 914 R27 1.775
16 208 692 305 273
15 505 1.953 594 747
14 372 868 1.508 1411
13 611 1.999 [.610 2472
12 1,785 4278 1.717 1.887
11 618 1.590 3.454 5.196
10 1.886 4.995 5.656 8.445
9 3.533 8.652 7.099 10.886
8 5.754 12.376 2.998 4821
7 5.824 10.992 3.193 4.705
6 4.364 8.294 4414 5.542
5 2.744 4,897 2.702 3.638
4 2.510 5.385 3.153 3.833
3 3122 5471 5.304 6.038
2 12.086 : 19.602 8.092 8.267
1 5.741 8.131 10.184 11.174
0 6.745 7.403 15.132 14.619
58.686 108.492 T 77.942 95,729

La conciliacién de las variaciones def valor neto contable durante el ejercicio 2008, asi como el movimiento en el
ejercicio 2007 es como sigue;

Ejerciclo 2008

Miles de Euros
Saldo al | Adicioneso | Retiroso Saldo al
01/01/08 | Dotaciones | Traspasos | 31/12/08
(a).

Activos biologicos:

Vuelos forestales 305.933 49868 (8.169) 347.632

Agotamiento de la reserva

forestal (81.212) (10.958) 19 (92.151) |

224,721 38.910 (8.150) 255.481

8 4.960 miles de euros (véase Nota 10) traspasados activos biolsgicos a terrenos forestales y 3.190
miles de euro traspasados a existencias,
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12.

Ejercicio 2007

Miles de Euros
Saldoal | Adicioneso | Retiros o Saldo al
01/01/07 | Dotaciones | Reducciones | 31/12/07
(a)

Activos bioldgicos:
Vuelos forestales 273.470 45885 (13.422) 305.933
Agotamiento de la reserva (67.729) (13.559) 76 (81.212)
forestal

205.741 32.326 (13.346) 224.721

® 12535 miles de euros commespondientes a las pérdidas por plagas y heladas en los vuelos de
Silvasur Agroforestal S.A. y Norle Forestal, S.A.

Las principales adiciones de aclivos bioldgicos provienen de las compra de vuelos forestales en Espafia y
Uruguay, asi como por la activacion de costes de gestion, financieros y tratamientos selvicolas.

Instrumentos de cobertura

Cobertura del precio de la pasta

Para cubrr los riesgos a que esta expuesto el Grupo como consecuencia de las fluctuaciones del precio de la
pasta BHKP que afeclan significativamente al importe de sus ventas, la Sociedad Dominante contratd swaps del
precio de la pasta BHKP a dos y tres afios como cobertura de sus ventas futuras.

La situacién de las operaciones de cobertura (swaps) al 31 de diciembre de 2008 y de 2007 se detalla a
continuacion:

31 de diciembre de 2008

Precio medio
3 Year BHKP PIX Contract: Moneda | Toneladas Délar/Tonelada

Afio 2009 USD 102.000 601,1

31 de diciembre de 2007

Precio imedio
3 Year BHKP PIX Contract: Moneda | Toneladas Délar/Tonelada

Afio 2008 UsD 114.000 601,2
Afio 2009 USD 102.000 601,1

Teniendo en cuenta las condiciones contractuales al 31 de diciembre de 2008, una subida de la curva del precio
de la pasta del 10% lendria un impacto negativo de 4.406 miles de euros en &l resultado del ejercicio 2009. Por
el contrario, un descenso de la curva del precio de la pasta del 10%, tendria un impacio positivo de 4.406 miles
de euros en el resultado del gjercicio 2008.

Dichos contratos satisfacen los criterios para cobertura de flujos de tesoreria de acuerdo a lo establecido en NIC
39,
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Eslos instrumenlos se encuentran registrados en los balances de situacidén consolidados a su valor razonable. Al
31 de diciembre de 2008 el valor razonable de estos activos financieros ascendia a 3.729 miles de euros de
beneficio potencial y con vencimienlo a cono plazo. Al 31 de diciembre de 2007 el valor razonable de estos
pasivos financieros ascendia a 18.413 miles de euros de pérdida polencial (de los que 5.725 miles de euros
tenian vencimiento a largo plazo y 12.688 miles de euros tenian vencimiento a corto plazo),

Los cambios en el valor razonable de estos instrumentos se registran directamente dentro del patrimonio neto en
la cuenta “Ajusles en patimonio por valoracion”. El impuesto diferido generado por el reconocimiento de estos
instrumentos ha ascendido a 1.119 miles de euros al 31 de diciembre de 2008 (pasivo por impuesto diferido) y
5.725 miles de sures al 31 de diciembre de 2007 {activo por impuesto diferido}. Estos impuestos diferidos se han
registrado igualmente con cargo o abono a cuentas del patrimonio neto (véase Nola 14).

En la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2008 adjunta se incluye el epigrafe "Pérdida por
operaciones de coberlura” por un importe de 14,550 de miles de euros (pérdida de 8.336 miles de euros en el
ejercicio 2007) correspondientes a las coberturas liquidadas durante el gjercicio.

Coberturas de tipos de cambio

Para cubrir los riesgos a los que estaba expuesto el Grupo como consecuencia de las fluctuaciones de paridad
Délar/Euro que afectan significativamente al importe de sus ventas, la Sociedad Dominante procedid en afios
anteriores a Ya venta a plazo de dblares USA en operaciones forward como cobertura de sus ingresos por venta
futwros. Durante el afio 2007 vencieron todas las opciones put de délares USA que el Grupo tenia contratadas y
que represenleron un beneficio de 67.768 miles de euros,

Coberturas de lipos de inferés

El objetivo de dichas coberturas es neulralizar, mediante la contralacién de derivados de tipo de inlerés, la
fluctuacion en los flujos de efective a desembolsar por el pago referenciado a tipos de interés variable (Eunibor)
de las financiaciones del Grupo.

Para la determinacion del valor razonable de los derivados de tipo de interés (Swaps a tipo fijo y estructuras con
opciones}, el Grupo utiliza el descuento de los flujos de caja en base a los implicitos determinados por la curva
de tipos de interés del Euro segin las condiciones del mercado en la fecha de valoracion, Para las opciones,
utiliza también la volatilidad implicita de mercado como input para la determinacién del valor razonable de la
opcion, utilizando técnicas de valoracion como Black & Scholes y sus variantes aplicadas a subyacentes de tipos
de interés.

Los derivados sobre tipos de interés contratados por o) Grupo y vigentes al 31 de diciembre de 2008 y sus
valores razonables a dicha fecha son los siguientes:

Nominal | Nominal

Instrumento Valoracidon Pte 2000 | Pte 2015
Swap con opcidn de cancelacién | 16.383 198.170 150.000

16.383 198.170 150.000

El Grupo cubre el riesgo de tipo de interés de sus pasivos financieros a tipo de inlerés variable en euros
mediante permutas y opciones financieras de tipo de interés.

E) importe que ha side reconccido minorando el patrimonio neto a 31 de diciembre 2008, como parte efectiva de
las Relaciones de Cobertura de los derivados de tipo de interés es de 11.468 miles de euros, netos de efecto
impositivo. El Grupo tiene designadas las relaciones de cobertura pertinentes a 31 de diciembre de 2008, y son
altamente efectivas. En dichas relaciones de cobertura, el riesgo cubierto es la fluctuacién del tipo variable
Euribor de la financiacién objeto de coberlura.
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Las vaniaciones de valor razonable de los derivados de tipo de inlerés contratados por el Grupo dependen de la
variacion de la curva de tipos de interés del Euribor y de los Swaps a largo plazo. El valor razonable de dichos
derivados a 31 de diciembre de 2008 es de 16.383 miles de euros. Adicionalmente se han reconocido 271 miles
de euros de beneficio por las posiciones vencidas en el ejercicio 2008, cuyos tipos de interés de referencia estan
prefijados al inicio de ¢cada periodo de liquidacion.

Teniendo en cuenta [as condiciones contractuales al 31 de diciembre de 2008, una subida de la curva del tipo de
interés del Euribor del 10% tendria un impacto positivo de 3.156 miles de euros en el resultado consolidade del
ejercicio 2009. Por el contrario, un descenso de la curva del tipo de interés del Euribor del 10% 1endria un
impacto negativo de 3.162 miles de euros en el resultado consolidado del ejercicio 2008.

Bichos contratos satisfacen los criterios para cobertura de flujos de tesoreria de acuerdo a Io establecido en NIC
39,

Qtfras coberturas

El Grupo esta expuesto a la fluctuaciéon de ciertos productos energéticos, consumidos en su proceso productivo,
que pueden afectar significativamente a su coste de produccién. Consecuentemente, en el mes de octubre del
ejercicio 2008 el Grupo contratd "Commodity Swaps” para el gjercicio 2008 relativos a la energia eléctrica, fuel-oil
¥ gas. La situacién de estas operaciones de cobertura al 31 de diciembre de 2008 se detalla a continuacion:

Precio
medio en
Producto Ejercicio Moneda Enidad Cantidad Euros
Energia eléctrica |Afio 2009 Euro MWh 35 54,0
Gas Afio 2009 Euro MWh 1.485.000 28,1
Fuel-oil Afio 2009 Euro ™ 13.800 2999

Teniendo en cuenta las condiciones contractuales al 31 de diciembre de 2008, una subida de 1a curva del precio
de dichos “commodities” del 10% tendria un impacto positivo de 1.236 miles de euros en el resultado consolidado
del| ejercicio 2009. Por el confrario, un descenso de la curva del mencionado precio del 10%, tendria un impacto
negativo en ef mismo importe en &l resuitado consolidado del ejercicio 2008.

Estos instrumentos se encueniran registrados en el balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2008
adjunto a su valor razonabie. Al 31 de diciembre de 2008 el valor razonable de estos activos financieros ascendia
a 1.221 miles de euros de beneficio potencial y can vencimienlo a corto plazo, mientras que los pasivos
financieros a corto plazo de aquellas posiciones con pérdida potencial ascendieron a 1.380 miles de euros.

Los cambios en el valor razonable de estos instrumentos se registran directamente dentro del patrimonio neto
consolidado en 1a cuenta “Ajustes en patimonio por valoracion”. El impuesto diferidc generadc por el
reconocimiento de estos instrumentos ha ascendido a 366 mites de euros al 31 de diciembre de 2008, a su vez el
impuesto anlicipado generado ha ascendido a 414 miles de euros. Estos impuestos diferidos se han registrado
igualmente con cargo o abono a cuentas del patimonio nelo {(véase Nota 14},

Bichos contratos salisfacen los criterios para cobertura de flujos de tesoreria de acuerdo a lo establecido en NIC
39,
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Los instrumentos derivados contratados por el Grupo, con excepcidon del Equity Swap asociado al Plan de
Retribucién Variable Especial (véase Nota 13), al 31 de diciembre de 2008 y 2007 cumplian plenamente todos
los requisitos indicados anteriermente para poder ser calificados como de cobertura de acuerdo con jas NIIF v
por ello, las variaciones del valor razonable de estos instrumentos financieros derivados en los ejercicios 2008 y
2007 se han reconocide en el patrimonio neto consolidado, en la cuenta de "Ajustes en patrimonio por
valoracion”.

En virtud de lo indicado en la NIC 39, el Grupo lleva a cabo una serie de procedimientos encaminados a
identificar la efectividad de sus seguros de cobertura, consisientes en una serie de tests de eficacia (véase Nota
4-K).

Instrumentos derivados

e
EY

Para cubrir el impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias del Plan de Retribucion Variable Especial Grupo
Empresarial ENCE, S.A. 2008-2011, la Sociedad Dominante procedid a finales del 2007 a contratar un Equity
Swap que en el momento inicial se reconocid como activo a su vaior razonable, que ascendia a 14.429 miles de
euros, con abono al patrimonio neto en el epigrafe “Prima de emisidon” del balance de situacién consolidado
adjunto.

La evolucién negativa de la cotizacién de [a accién de la Sociedad Dominante, variable de referencia del Equity
Swap, que al 31 de diciembre de 2008 ascendia a 2,51 euros por accidn, ha supuesto el reconocimiento de una
pérdida de valor en dicho instrumento derivado por importe de 25.473 miles de euros, que se encuentran
registrados en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio
2008. Adicionalmente, el pasivo financiero generado por esta evolucidn negativa del valor de cotizacion de la
accién asciende a 11.044 miles de euros, y se encuentra registrado en el epigrafe “Otros pasivos fnancieros” del
balance de situacién consolidado al 31 de diciembre del 2008.

Una subida de la cotizacién de la accién de la Sociedad Dominante del 10% tendria un impacto positivo de 1.682
miles de auros en el resultado consolidado del ejercicio 2008. Por el contrario, un descenso de la cotizacion de
la accion de Ence del 10%, tendria un impacto negalivo de igual cuantia en el resultado consolidado del ejercicio
2008.

. _Existencias

La composicién de las existencias es la siguiente:

Miles de Euros

31/12/08 | 31/12/07
Comerciales 211 305
Materias primas 95.710 32.372
Materias auxiliares 17.517 22.852
Productos en curso 7.472 8723
Productos terminados 31.534 26.680
Anticipos a proveedores 10.279 6.500
Provisiones (4219 | (10.3%0)

158.504 87.042

Tal y como se indica en la Nota 4-m, las existencias de materias primas y productos terminados se presentan a
su valor neto de realizacion estimado al 31 de diciembre de 2008, netos de un deterioro de 10.257 miles de euros
registrado con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2008 adjunta.

No existen compromisos firmes de compra y venta al cierre dol ejercicio 2008 ni ninguna limitacién en la
dispenibilidad de las existencias,

La politica del Grupo es formalizar pélizas de seguros para cubrir los posibles fiesgos a que estan sujelas sus
exislencias, estimandose que la cobertura de estos riesgos a 31 de diciembre de 2008 es suficiente.
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Otros activos y pasivos financieros

Los saldos mostrados en el activo de los balances de situecion consolidedos adjuntos bajo el epigrafe "Deudores
comerciales y ofras cuentas a cobrar” estan compuestos por las siguientes partidas, que han sido agrupadas a

efectos de su presentacion:

Miles de Euros

31/12/08 | 31/12/07

Clientes por ventas 103,941 136.856
Deudores varios 19.200 13.378
Personal 205 224
Administraciones Piblicas (Nota 22) 28.334 34.092
Provisiones (3.059) (2.617
148.621 181.933

Los saldos mostrados en el pasivo de los balances de situacion consolidados adjuntos dentro del eplgrafe
“Acreedores comerciales y olras cuentas a pagar® incluyen otras deudas nc comerciaies compuestas por las
siguientes partidas, que han sido agrupadas a efectos de su presentacién:

Miles de Euros
31/12/08 | 31/12/07
Acreedores comerciales 154.688 105.597
Remuneraciones pendientes de pago 6.390 8.564
161.078 | 114.161

El pericdo de créditc medic para la venta de bienes es de 75 dias. Se ha registrade una provision neta por los
importes irrecuperabies estimados de la venta de bienes por valor de 810 miles de euros {2.617 miles de euros
en 2007).

El epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” incluye ia tesoreria del Grupe y depésitos bancarios a
corto plazo con un vencimiento inicial de tres meses o un plazo inferior. El importe en libros de estos activos se
aproxima a su valor razonable.

Riesgo de crédito-

Los principales activos financieres del Grupo son saldes de caja y efective, deudores comerciales y ofras cuentas
a cobrar, deudas por inversiones, que representan la exposicidn maxima del Grupo al rfiesge de crédito en
relacién con los ectivos financieros.

El riesge de crédito del Grupo es atribuible principalmente a sus deudas comerciales. Los importes se reflejan en
el balance de situacion consolidado netos de provisiones para insolvencias, estimadas por el Grupe en funcién
de la experiencia de ejercicios anteriores y de su valoracién del entorno econémico actual.

El riesgo de crédito de fondos liquidos e instrumentos financieros derivados es limitade porque las contrapartes
son entidades bancarias a las que las agencias de calificacién crediticia internacionales han asignade altas
calificaciones,
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El Grupo no tiene una concentracion significativa de riesgo de crédito, estando la exposicién distribuida entre un
gran numero de contrapartes y clienles. No obstante el Grupo tiene contratado un seguro de crédito que cubre
entre el 75% y 90% de las ventas de pasfa celuldsica. Los Adminisiradores de la Sociedad Dominante estiman
que la cobertura de estos riesgos a 31 de diciembre de 2008 es suficiente.

Activos no corrientes clasificados comoe mantenidos para la venta

-
™

Este epigrafe del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2008 y 2007 recoge, principalmentie, el
terreno y maquinaria (autocargadores) de la Zona Franca M’Bopicua S.A. y a unos terrenos de Celulosa Energia
Punta Pereira, 5.A.

El importe en libros de estos activos era, en todos los casos, infefior a su valor razonable menos los costes de
venta a la fecha de su clasificacion como mantenidos para ta venta, por o que se ha mantenido dicho valor en
libros.

En el epigrafe “Resultado neto de enajenacién de activos no cornentes clasificados como mantenidos para ia
venta de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del gjercicio 2008 adjunta figura un beneficio por 6.429
miles de euros que corresponde, fundamentalmente, a la venta, con fecha 10 de junio de 2008, de las oficinas de
la Av. Burgos, 8, en Madrid, cuyo valor neto conlable ascendia a 6.671 miles de euros, y por la cual se percibié
un imperfte de 13.161 miles de euros. Asimisme, en dicha fecha, el Grupo formalizé un contrato de amendamiento
de dichas oficinas por un periodo de 10 afos.

Fatrimonio neto

Capital social-

El capital social de la Sociedad Dominante, S.A., al 31 de diciembre de 2008 esta represontado por 174.900.000
acciones al portador, de 0,9 suros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 la estructura accionarial es la siguiente:

31/12/08 |31/12/07
Accionistas % %
Retos Operativos XXI, S.L. 222 21,3
Alcor Holding, S.A. 204 21,0
Atalaya de Inversiones, SR.L. 5,0 5,0
Bestinver Gestion, 8.A. SGIIC 5,0 -
Caja de Ahorros de Asturias 5,0 -
Cantabrica Inversiones - 5,1
Fidalser, S.L. 50 5,0
Bestinver Bolsa,F.I. 3,0 -
Free float 34,4 42,6
Total 100,0 100,0

La Sociedad Dominante tiene admitidas a caotizacidn oficial en la Bolsa de Madrid la totalidad de sus acciones.
Reserva legal-

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

A 31 de diciembre de 2008 esla reserva se encuentra integramente constituida.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital
ya aumenlado.
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Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% det capital social, esta reserva
solo podra destinarse a la compensacion de perdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin.

Prima de emisién-

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite expresamente la utilizacion del saldo de la prima
de emision para ampliar capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a la disponibilidad del
mismo.

Reservas en sociedades consolidadas por integracion global-

A conlinuacidn se presenta el desglose por sociedades del eplgrafe “Reservas en sociedades consclidadas por
integracion global” del patrimonio nelo de los balances de situacion consolidado adjuntos:

Miles de Euros

31/12/08 | 31/12/07
Celulosas de Asturias, S.A. 48.104 36.055
Celnlosa Energia, S.L. 15.097 13.357
Norte Forestal, S.A. 16.486 23.464
Silvasur Aproforestal, S.A. 13431 18.127
Iberflorestal, S.A. 1.240 1.202
Eufores, S.A. 40.630 15.999
Ibersilva, 8.A U, 12 12
Norfor Maderas, S.A. 421 418
Eucalipto de Pontevedra, S.A. (847) (1.225)
Eleciricidad de Navia Asturias, S.L. 3.642 1.273
Maderas Aserradas del Litoral, S.A. {6) (6)
Celulosas de M’ Bopicui, S.A. 584 (520}

138.794 | 108.156

Del mencionado importe de reservas en sociedades consolidadas por integracion global corresponde a reserva
legal ¥ con restricciones a la distibucidn 14.199 miles de euros a 31 de diciembre de 2008 y 12.067 miles de
euros a 31 de diciembre de 2007.

Diferencias de conversién

El detalle de las diferencias de conversion al 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:

Sociedad Miles de
Euros
Celulosa Energia Punta Pereira, S.A. 265
Zona Franca Punta Pereira, 5.A (1.005)
(740)

Ajustes en patrimonio por valoracién-

En el epigrafe “Ajustes en patrimonio por valoracion” del patimonio nelo consolidado se incluyen las reservas de
operaciones de cobertura y la reserva generada al llevar los suelos forestales a valor de mercado a 1 de enero
del 2004.

La reserva de operaciones de cobertura recoge los importes derivados del reconocimiento inicial de los

instrumentos financieros de cobertura (opciones y swaps) a su valor razonable asi como los posteriores cambios
en &l valor de los mismos (véase Nota 12), nelos de su impacto fiscal.
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La reserva de revalorizacion de los suelos forestales racoge el incremento neto de valor de los suelos en la fecha
de transicion, asi como las variaciones derivadas de la venta de suelos forestales y otros.

El movimiento de estas reservas durante los ejercicios 2008 y 2007 ha sido sl siguiente;

Ejercicio 2008

Miles de Euros
Suelos
Coberturas | forestales Total
Saldo al inicio del ejercicio (12.888) | 55.103 42215
Nuevas coberturas (11.580) - {11.580)
Traspaso a resnltados de las coberturas 9.152 - 9.152
Cambios en el valor razonable coberturas en el periodo 6.347 - 6.347
Traspaso por venta de suelos forestales revalorizados - (54) (53)
Saldo al final del ejercicio (8.969) | 55.049 46.078
Ejercicio 2007
Miles de Euros
Suelos
Coberturas | forestales Total
Salde al inicio del periodo 43.342 51.562 94904
Traspaso a resultados de las coberturas {40.103) - (40.103)
Cambios en el valor razonable coberturas en el periodo (16.127) - (16.127)
Ajuste fiseal al 30% realizado en 2007 - 3.966 3.966
Traspaso por venta de suelos forestales revalorizados - (425) (425
Saldoe al final del periedo {12.888) | 55.103 42.215
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. 18. Ingresos diferidos a largo plazo

El movimiento de los “Ingresos diferidos a largo plazo” en los ejercicios 2008 y 2007 es el siguiente:

2008

Miles de Euros

Ejercicio 2007

Subven- | Derechos
ciones |deemisién| Total
Saldo inicial del grupo 7,851 16 7.867
Derechos de emision eoncedidos para 2008 (Nota 4.v) - 15.133 15.133
Imputacién a resultados consolidados {4.6%1) (15.149) | {19.840)
Saldo al 31/12/08 3.160 - 3.160
Miles de Euros
Subven- | Derechos
ciones |de emision| Total
Saldo iniciat del gjercicio 10.170 3412 13.582
Aumentos por uuevas subvenciones 639 - 639
Derechos de emision concedidos para 2008 - 3.997 3.997
Imputacién a resultados consolidados (2.958) {2.850) (5.808)
Ajuste valoracion derechos de emisién al 31/12/07 - {4.543) (4.543)
Saldo al 31/12/07 7.851 16 7.867

El saldo inicial de 2008 corresponde en su mayoria a una subvencién concedida por el FEDER a la Sociedad
Dominante. Este importe es acorde con el programa de subvenciones FEDER 94-99, y con las inversiones

realizadas en los ejercicios de 1994 a 1997.

El Grupo ha recibido 657.970 toneladas de CO2 en el ejercicio 2008, en base al Plan Nacional de Asignacion
espafiol de derechos de emisidon de gases de efecto invernadero para el periodo 2008-2012, las cuales fueron
valoradas a un precio inicial de 23 euros/Tn. Tal y como se indica en la Nota 9, con posterioridad la totalidad de
las toneladas asignadas fue vendida, por lo que se imputd integramente a los resultados consolidados la

subvencidn registrada por la asignacién de derechos del sjercicic 2008.




Provisiones a larqo plazo

. 19,

El movimiento habido durante los ejercicios 2008 y 2007 en las cuentas de provisiones a largo plazo ha sido el

siguiente:

Ejercicio 2008

h
=

Miles de Euros
Responsabi- | Derechos
lidades de emision {a) Otros Total
Saldo inicial del ejercicio 11.924 2.827 1.267 16.018
Dotaciones 1.208 9.098 - 10.819
Aplicaciones (1.358) (2.872) {75) (4.403)
Provisiones aplicadas {3) - - (371)
Salde al 31/12/08 11.771 9.098 1.192 22.061
®  veéase Nota 4.v
Ejercicio 2007
Miles de Euros
Responsabi- Derechos
lidades de emisién Otros Total
Saldo inicial del ejercicio 14.525 9.799 1.295 25.619
Dotaciones 2.921 2.827 - 5.748
Aplicaciones (5.522) - {28) {5.550)
Provisiones aplicadas - (9.799) - (9.799)
Salde al 31/12/07 11.924 2.827 1.267 16.018

Los criterios de registro de las provisiones se recogen en la Nota 4 (apartados p, q y r) anteriores. Los criterios de
contabilizacion de los derechos de emisién se detallan en ta Nota 4.v.

Deuda financiera

Con fecha 2 de abril de 2008 la Sociedad Dominante formalizé una pdliza de préstamo con un sindicate de
entidades financieras por importe de 1.075.000 miles de euros, estructurado en tres tramos. Un tramo A con el fin
primordial de poder financiar la construccién la planta de produccién de celulosa y generacién de la energia
eléctrica asociada en Punta Pereira {Uruguay), denominado en délares, con un limite de crédito de 940.000 miles
de délares. Un lramo B por importe total maximo de 225.000 miles de euros para financiar parcialmente las
inversiones recogidas en el Plan de Inversiones 2007-2011. Y un tramo C por importe total maximo 160.000
miles de euros destinado a financiar el reembolso, amortizacién y cancelacién de los contratos de financiacién
que la Sociedad Dominante mantiene actualmente suscritos con diversas entidades financieras. En dicho
préstamo sindicado las sociedades dependientes Celulosa y Energia Punta Pereira, 8.A., Zona Franca Punta
Pereira S.A., Celulosas De Asturias, S.A., Eufores, S.A., Silvasur Agroforestal, S.A., Norte Forestal, SA. y
Celulosa De Energia. S.L. s& conslituyen en garantes del mismo.

El préstamo concedido a la Sociedad Dominanie devenga un tipo de interés anual variable referenciado al Libor
para el tramo A y a Euribor para el tramo B y C con un margen que oscila entre 75 y 25¢ punios basicos. El
vancimiento de dicho préstamo se establece el 2 de abril de 2018 para los tramos A y B y el 2 de abril de 2011
para el tramo C. El calendario de vencimientos establecido para la parte a largo plazo se encuentra condicionado
a las disposiciones efectuadas.
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Con fecha 5 de febrero de 2009, la Sociedad Dominante ha formalizado con las enlidades financieras una
novacion de los contralos de financiacidn corporativa, por a cual se cancela el Tramo A y se modifica el importe
total maximo disponible del Tramo C pasando de 160.000 miles de euros a 125,000 miles de euros.

El importe de las comisién de apertura del tramo A, asi como las comisiones de no disponibilidad abonadas
durante el ejercicio por un importe total de 12.076 miles de euros ha sido registrado como gasto del ejercicio en
¢l epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada al 31 de diciembre de 2008.

El contrato de préstamo y pélizas de crédito establecen ciertas condiciones y clausulas de obfigado
cumplimiento en relacion con la estructura del balance de siluacidn consolidado del Grupo y otros datos
econdmicos. Los Adminisiradores de la Sociedad Dominante estiman que se han cumplido todas las condiciones
y clausulas estipuladas.

Con objeto de eliminar incertidumbres sobre el comportamienio y evolucion futura de los tipos de interés, en
relacion al préstamo sindicado formalizado en el gjercicio 2008, se han venido contratande detemminadas
operaciones de cobertura de riesgo de tipo de interés (Interesi Rate Swap). Mediante estas operaciones el Grupo
ha intercambiado cotizaciones de tipo de interés variable por cotizaciones fijas o limitadas en un rango
determinado durante la vida de las mismas en base a Jos endeudamienlos vigentes (véase Nota 12).

La composicion de las deudas con entidades de crédilo recogidas en el epigrafe “del balance de situacion
consolidado deuda financiera® al 31 de diciembre de 2008 y 31 de diciembre de 2007, de acuerdo con sus
vencimientos, es la siguiente:

Ejercicio 2008

Miles de Furos
Corto plazo Largo Plazo
Hasta
31/12/09 2010 2011 2012 Resto Total
Préstamos y lineas de crédito y descuento 213.474 22912 16.554 1.124 | 216410 | 257.000
Deudas por intereses y otros 1.666 101 107 42 287 537
Total 215.140 23.013 16.661 1.166 | 216.697 | 257.537

E) eplgrafe “Deuda financiera” del balance de situacién consolidado adjunto, muestra el imporie de la financiacion
a coste amorlizado, es decir, neta de una comisidn de apertura cuyo importe asciende a 6.927 miles de euros

Ejercicio 2007

Miles de Furos
Corto plazo Largo Plazo
Hasta
31/12/08 2009 2010 2011 Resto Total
Préstamos y lineas de crédito y descuento 202.506 21.406 14,129 3392 4.564 43.491
Deudas por intereses y otros 769 512 512 594 1.322 2.940
Total 203.275 21,918 14.641 3.986 5.886 46,431

El tipo de interés medio correspondienie a las lineas de crédito durante el gjercicio 2008 ha sido del 5,845%.

Los intereses devengados durante los ejercicics 2008 y 2007 ascendieron a 21.792 miles de euros y 9.883 miles
de euros respectivamente. De este total, 8.333 miles de euros en 2008 y 7.171 miles de euros en 2007 se han
capitalizado como mayor coste del inmovilizado forestal (véase Nota 4.i). Adicionalmente durante el ejercicio
2008 se han aclivado intereses relacionados con el inmovilizado on curso por importe de 3.944 miles de euros,
figurando registrados todos ellos en el epigrafe “Trabajos efectuades por €) Grupo para el inmovilizado" de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del gjercicio correspondiente.
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A 31 de diciembre de 2008 las Sociedades consolidadas tienen concedidas las lineas de erédito y descuento que
a conlinuacion se indican, con los limites e importes dispuestos que asimismo se detallan:

Miles de Euros

Saldo

Vencimiento Lirnite Dispuesto | Disponible
Large Plazo
Sindicado Tramo B (a) 2018 225.000 212.350 12.650
Sindicado Tramo C 2011 160.000 - 160.000
Bancaja 2010 2.250 2250 -
Baco Espirito Santo 2011 5.000 4936 64
Banco Gallego 2010 1.202 1.182 20
Bankinter 2010 3.005 2486 519
Caixa Galicia 2010-2012 16.124 15.977 147
Caixa Nova 2010 6.000 5.765 235
Caja de Ahorros El Monte 2015 4.060 4.060 -
Caja Madrd 2011 3.000 2.674 326
Sabadell-Atlantico 2010 5.400 5.320 80

431.041 257.000 174.041

Corto Plazo

ABN Amor 2009 5.389 5.389 -
Banca March 2010 12.500 8.066 4434
Bancaja ) 2009 375 375 -
Banco Pastor 2009 1.500 80 1.420
Caixa Geral 2009 7.800 7.604 196
Banesto 2009 - 33.200 31.796 3.404
Bankinter 2009 11.015 7.834 3181
BBVA 2009 30.184 21.984 8.200
Caixa Galicia 2009 29.000 25.523 3.477
Caixa Nova 2009 522 522 -
Cajastur 2009 16.400 15.452 948
Credit Uruguay 2009 3497 3.497 -
Lloyds 2009 2.156 2.156 -
JPMorgan 2009 - 99 99)
Caja Madrid 2009 17.000 10.226 6.774
Banco Espirito Santo 2009 4.000 2.183 1.817
Sabadell-Atlantico 2009 19.600 19.588 12
Santander 2009 16.281 10.526 5.755
Kutxa 2009 15.000 14.939 61
Caja Dnero 2009 3.000 2.982 18
Popular 2010 20.000 19.696 304
HSBC 2009 2.371 2.371 -

C.A Mediterraneo - 2009 500 3 497
Otras Instituciones 2009 583 383 -

253.873 213.474 40.399
{a} El valor contable del préstamo sindicado se presenta a coste amortizado neto de una comisién de apertura por importe de
6.927 miles de euros.

Adicionalmente en el mes de diciembre de 2008 la Sociedad Dominante formalizé un contrato de factoring sin
recurso con Eurofactor Hispania, S.A. por un importe maximo de 40 millones de euros. La remuneracién por los
servicios del factor es del 0,3% por comisién de factoring, estableciéndose una comisién minima de 250.000
euros anuales. El gasto financiero por intereses de las cantidades de los créditos cedides se eslablece en
Eurbor a 3 meses mas 1% de margen. Con fecha de 29 de diciembre se presentd Ja primera remesa al cobro por
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un importe de 14,3 millones de euros, registrindose la baja del balance de situacidn consolidado de dichas
cuentas a cobrar

21. Otros pasivos financieros

Del importe registrado en este epigrafe del balance de situacién consolidado al 31 de dictembre de 2008 adjunto,
11.044 miles de euros comesponden al pasivo financiero asociado al "Equity Swap" (véase Nota 13), mientras
que el importe restante corresponde a anticipos reembolsables otorgados por el Ministerio de Industria, Turismo
y Comercio para fomentar proyectos desarrollados por el Grupo para ampliacién y mejora de la capacidad
productiva de las plantas de Huelva, Pontevedra y Navia, asi como la oplimizacién tecnologica y mejora del
medio ambiente en las mismas.

El detalle por vencimientos a 31 de diciembre de 2008 es el siguiente {en miles de euros}):

Miles de euros
2013y
2010 | 2011 2012 |siguientes| Total

Equity Swap - - 11.044 - 11.044
Anticipos reembolsables | 582 593 494 9.646 11.315
Total 582 593| 11.538 9.646| 22.359

Los anticipos reembolsables, como norma general, tienen un periodo de carencia de 5 afios, desde el ejercicio
2008 al 2013, afio en el que comenzara a amortizarse el principal, mediante cuotas anuales constantes a un tipo
de interés nulo durante 10 afios, Gran parte de dichos importes han sido percibidos por anticipado, ya que la
concesion definitiva como préstamo esta sujeta a la gjecucion de la inversion objeto de financiacion. A finales del
gjercicio 2008, el Grupo, ante la imposibilidad de ejecutar parte de la inversidon subvencionada en los plazos
establecidos, solicitd una ampliacion, 1a cual fue aprobada con fecha 30 de dicierbre de 2008, por lo que se
amplla el plazo de realizacidn de las inversiones hasta el 30 de junio de 2009. Adicionalmente, el mantenimiento
de la concesidn de los mencionados prostamos exige cumplir, en los préximos ejercicios, el mantenimiento de un
delerminado ndmero de puestos de trabajo, en las diferentes fabricas espaiiolas del Grupo. Por lo tanto, la
concesién de los préstamos no es definitiva en su totalidad, por lo que el Grupo no dispone de la informacion
necesaria para actualizar los mismos al 31 de diciembre de 2008.

22. Situacion fiscal

22.1 Saldos correntes con las Administraciones Pablicas

Los saldos deudores y acreedores mantenidos con las dislinlas Administraciones Publicas a 31 de diciembre de
2008 y 2007 son los siguientes:

Miles de Euros
31 de diciernbre 2008 |31 de diciembre 2007
Saldos Saldos Saldos Saldos
Deudores | Acreedores| Deudores | Acreedores
Partidas no corrientes
Activo por impuestos diferidos 17.272 - 8.329 -
Pasivo por impuestos diferidos - 26.215 - 23.865
Total 17.272 26.215 8.329 23.865
Partidas corrientes
Hacienda Priblica deudor y acreedor por IVA 23.111 2.078 | 15.815 2.689
Hacienda Publica deudor por otros importes a compensar 176 2.347 495 81
Impucsto de Sociedades del ejcrcicio corricnte 2.255 6.909 | 13.446 1.756
Hacienda Piiblica dendor y acreedor por diversos conceptos| 2.792 2173 4336 3.103
Total 28.334 13.507 | 344092 7.629
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22.2 Conciliacién entre Tesultado contable y base imponible fiscal

Sociedades del Grupo con residencia fiscal en Espana.

A efectos de la tributacion en el Impueslc sobre Beneficios, la Sociedad Dominante tributa a en el Régimen de
Consolidacion Fiscal del Impuesto sobre Sociedades regulado en el Capitulo VIl del Titulo VIl del Texio
Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, como sociedad dominante del Grupe n® 149/02, constituido
en el ejercicic cerrado a 31 de diciembre de 2002. La aplicacidn de este régimen especial, de duracién indefinida
salvo renuncia expresa, implica la ausencia de tributacidn en el régimen individual del Impuesto sobre
Sociedades de las entidades incluidas en el Grupo, segun &l siguiente detalle:

- Grupo Empresarial Ence, S.A.
- Celulosas de Asturias, S5.A

- Celulosa Energia, S.L.

- Silvasur agroforestal, S.A.

- Norte Forestal, S.A.

- Ibersilva, S.A.

- Norfor Maderas, S.A,

- Eucaliptes de Pontevedra, S.A.
- Tisu de Lounzan, S.L.

- Electricidad de Navia Asturias, S.L.
- |bercel Celulosa, S.L.U.

- Enersilva, S.L.

La tasa impositiva nominal del Impuestc sobre Sociedades es del 30% para el gjercicio 2008 y del 32,5% para el
gjercicio 2007, )

Sociedades del Grupo con residencia fiscal en Uruguay.

A efectos de la tributacion en el Impuesto sobre Beneficios, las Siguientes sociedades tributan en el régimen
general del Impuesto a las Rentas de las Actividades Economicas (IRAE) de Uruguay, a una tasa impositiva
nominal del 25% sobre resultado contable corregido mediante los ajustes fiscales establecidos por la nommetiva
aplicable:

- Eufores, S.A.

- Las Pléyades Uruguay, S.A.

-  Maderas Aserradas del Lliloral, S.A.

- Temminal Logistica e Industrial de M'Bopicua, S.A.
- Celulosas de M’Bopicua, S5.A.

- Zona Franca de M'Bopicua, S.A.

- Celulosa y Energia Punta Pereira, S.A.

- Zona Franca de Punta Pereira, S.A.,

Celulosa y Energia Punta Pereira, S.A. estara exenta de tributacién por el concepto de IRAE una vez firmado su
contrato de usuario de zona Iranca. Asimismo, Zona Franca Punta Pereira, S.A., verd incrementada
progresivamente su tasa impositiva nominal durante los quince afios siguientes al primero en que obtenga base
imponible positiva, desde un 2,5% inicial hasta el 25% final.

Por dimo, Las Pléyades, S.A. tributa bajo el régimen especial de Sociedades Anénimas Financieras de
Inversién (SAFI), a una tasa impositiva del 0,3% sobre sus fondos propios.

Sociedades del Grupo con residencia fiscal en Portugal,

A efectos de la tributacidn en el Impuasto sobre Beneficios en Potugal, Iberflorestal, S.A, tributa en el régimen
general del Imposto sobre 0 Rendimiento das Pessoas Colectivas, a una tasa impositiva nominal del 26,5%.

La base imponible del Impueslo sobre Beneficios no se determina a partir del resultade contable consolidado del
Grupo, sino de las bases imponibles individuales de las sociedades que lo integran, determinadas segun su
respeclive régimen individual de tributacion. A estos efectos, tas bases imponibles individuales de las sociedades
con residencia fiscal en Espafia se integran en la base imponible del Impuesto sobre Sociedades del Grupo de
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Consalidacidn Fiscal n® 149/02, sin que puedan compensarse con las bases imponibles negativas procedentes

de las saciedades no residentes.

La conciliacidn del resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Beneficios a 31 de diciembre de

2008 y 31 de diciembre de 2007 es como sigue:

Miles de Euros
2008 2007
Resultado contable 5.131 61.704
Piferencias permanentes con origen en resultados (19.205) 4.720
Diferencias permanentes con origen en patrimonio neto 11.744 -
Diferencias temporales con origen en el gjercicio 15.101 21.743
Diferencias temporales con origen en ejercicios anteriores (11.313) (27.531)
Ajustes de consolidacién 13.739 (38.633)
Base imponible 15.197 22.003

Diferencias permanentes con origen en resultados

Las diferencias permanentes con origen en resultados corresponden a divergencias en la calificacion de gastos e
ingresos reconocidos a efectos contables pero declarados no deducibles o no computables, respectivamente, por
1a norma fiscal aplicable, que no prevé su deducibilidad o computo para ejercicios posteriores.

Diferenclas permanentes con origen en patrimonio neto

Las diferencias pemanentes con origen en patrimonio nelo se corresponden con ¢argos y abonos conlables a
partidas de roservas que tienen la consideracion de gastos e ingresos, respectivamente, como consecuencia de
la primera aplicacién del Plan General de Contabilidad, aprobado por Roal Decreto 1514/2007, de 16 de
noviembre, y que, de conformidad a lo establecido en la Disposicion Transitoria Vigésimo Sexta del Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, deben integrarse en la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades del primer periodo impositivo que se inicie a partir de 1 de enero de 2008. A estos efectos, se
consideran gaslos e ingresos, respectivamente, los decrementos e incrementos en el patrimonio neto descritos
en el anliculo 36.2 del Cédigo de Comercio.

» Las diferencias permanentes positivas se corresponden con €l reconocimiento de instrumentos de
palrimonio neto con cargo a reservas.
» Las diferencias permanentes negativas se corresponden con la eliminacion de gastos de
establecimiento con cargo a reservas.
Diferencias temporales
Las diferencias temporales vienen originadas por divergencias en la imputacién temporal de ingresos y gastos
entre normas contables y fiscales, a efectos de la determinacidn del resultado contable y ia base imponible del
ejercicio, que van a reverlir en ejercicios futuros.
Ajustes de consolidacion
Los ajustes de consolidacidn corresponden principalmente a eliminaciones o incorporaciones de eliminaciones
praclicadas en gjercicios antericres en conceplo de dividendos internos, resultados por operaciones internas y
deterioro de carlera sobre las participaciones correspondientas a las sociedades del Grupo.
22.3 Gasto por Impuesto sobre Beneficios

El gasto por Impuesto sobre beneficios de los ejercicios 2007 y 2008 es cnmo sigue:



Miles de Euros
2008 2007

Resultado contable 5.131 61.704
Diferencias permanentes con origen en resultados {13.498) 4720
Eliminacion resultado contable sociedades no residentes 2.329 -
Eliminaciones / incorporaciones de consolidacion 13,739 (36.611}
Base imponible 7.701 29.813
Cuota 2.310 9.689
Deducciones (8006) (48)
Ajuste efecto impositivo ejercicios anteriores (545) 149
Ajuste efecto impositivo sociedades no residentes (429) -
Gasto por Impuesto sobre Beneficios 530 9.790

El impuesto sobre beneficios contabilizade como gasto en el ejercicio se desglosa como sigue:

Miles de Euros
2008 2007
(Gasto impnesto sobre beneficios 530 9.790
Regularizaciones {141) (2.196)
Ajustes NIIF - 63
Ajuste impositivo - 328
Impuesto sobre beneficios 389 7.985

22 .4 Activos y pasivos por impuesto diferido registrados.

El detalle del saldo de esta cuenta a 31 de diciembre de 2008 y 2007 es el siguiente {en miles de euros):

Activos por impuesto diferide registrados Miles de Euros
2008 2007
Saldo inicial 8.329 7.584
Movimiento neto del gjercicio 8.943 1.082
Ajuste imposttivo - (337)
Saldo final 17.272 8.329

Los aclivos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en los balances de situacidn
consolidados por considerar los Administradores de la Sociedad Dominante que, conforme a la mejor
estimacion sobre los resultados futuros incluyendo determinadas actuaciones de planificacién fiscal, es probable
que dichos activos sean recuperados.

Pasivos por impuesto diferido registrados Miles de Euros
2008 2007
Salde inicial 23.865 46.137
Movimiento neto del ejercieio 2.350 (22.263)
Ajuste impositivo - 9
Salde final 26.215 23.865

22.5 Activos por impuesto diferido no registrados.

El Grupo no ha registrado en los balances de situacién consolidados adjunios determinados activos por impuesto
diferido, al considerar gque no es probable que se generen en el futuro bases imponibles positivas que permitan
su recuperacion. El detalle de dichos activos no registrados al cierre del ejercicio 2008 y 2007 es el siguiente:
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Activos por impuesto diferido no registrados Miles de Euros
2008 2007
Deterioro de cartcra 6.400 6.189
Bienes de uso ¢ intangibles 5.980 5.765
Bages imponibles negativas 1.526 599
Otros {474) 541
Total a 31 de diciembre de 2008 13.432 13.094

La lotalidad de bases imponibles negativas procedentes de ejercicios anteriores corresponde a las sociedades
del Grupo con residencia fiscal en Uruguay. Segin la nommativa tributania aplicable al IRAE, las bases imponibles
negativas generadas con anterioridad a 31 de diciembre de 2007 tienen un plaze de caducidad de tres afios, en
lanio que las generadas a parlir de dicha fecha tienen un plazo de caducidad de cincg afios. El importe de las
bases imponibles negativas se acltualiza cada afio en funcién de la variacién del [ndice de Precios de los
Productos Nacionales (IPPN}).

22.6 Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras.

Segin las disposiciones fiscales vigentes, las liquidaciones de impueslos ne pueden considerarse definitivas
hasta que no han sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o ha transcurrido el plazo de prescripcion
establecido en cada jurisdiccion tributaria: cuatro afos en Espafia y Porlugal, y cinco afios en Uruguay. En
opinion de los Administradores de la Sociedad Dominante no existen contingencias de imporles significatives
que puedan denvarse de |a revision de los afos abierlos a inspeccidn.

Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

L BN BN BN BN BN BN BN BN BN BN BN BN BN BN NN BN BN BN BN BN
»
b

A 31 de diciembre de 2008 la Sociedad Dominante tiene prestados los siguientes avales a filiales ante entidades
financieras:

Miles de
Banco Filial Euros
BBVA Eufores, S.A. 3.547
Banco Santander Eufores, S.A. 3.966

Asimismo, al 31 de diciembre de 2008 diversas entidades financieras avalaban a las distintas sociedades del
Grupo por un importe aproximado de 49.466 miles de eurps ante organismos oficiales en relacién con
determinadas ayudas, relacionadas fundamentalmente con proyectos de investigacion, entre los que se incluyen
diferentes actuaciones llevadas a cabo en las plantas en las gue opera, asi como relacionados con el pago de
determinados canones recurfidos ante [0S organismos competentes.

Los Administradores de la Sociedad Dominante no esperan que se devenguen pasivos significalivos como
consecuencia de las garantias prestadas. Asimismo, el Grupo tiene coniratado un seguro de responsabilidad
civil. Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que dicho seguro cubre razonablemente los
riesgos por este concepto.

La deuda financiera sindicada esta garantizada con los bosques propiedad del Grupo en Uruguay.
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Operaciones con partes vinculadas
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Las operacicnes entre la Sociedad Dominante y sus sociedades dependientes han sido eliminadas en el
proceso de consolidacidén. Las operaciones entre el Grupo y sus sociedades asociadas no son significativas.

Saldos y operaciones con otras partes vinculadas

El Grupo tiene concedida al 31 de diciembre de 2008 la siguientes lineas de crédito:

Sociedad vinculada | Valor en libros al
que ha concedido la 31/12/08
linea de crédito (Miles de Euros) | Tipo de interés | Vencimiento
Cajastur 15.452 5,504 2009

Durante el ejercicio 2008 se han producido las siguienles transacciones entre las sociedades del Grupo y partes
vinculadas:

Importe
Parte vinculada Concepto | (Miles de Euzos)
Cajastur Dividendo 1.207
Cajastur Intereses 50

Adicionalmente, en el ejercicio 2008 se han producido las siguienles transacciones entre Grupo y partes
vinculadas por compensacién de gastes incumidos por servicios de asesoramiento forestal:

Importe
Parte vinculada Concepto | (Miles de Euros)
Foresta Capital, S.L. | Servicios 60

El Grupo tenia concedida al 31 de diciembre de 2007 la siguiente linea de créditn:

Sociedad vinculada | Valor cn libros al
que ha concedido la 3112/07
linea de crédito {Miles de Eures) | Tipo de interés | Vencimiento

Cajastur 7.604 4,75 2008-2009

Durante el gjercicic 2007 se produjeron las siguientes transacciones entre el Grupo y partes vinculadas:

Importe
Parte vinculada Concepte | (Miles de Euros)
Cajastur Dividendo 1.460
Cajastur Intcreses 283
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25. Refribucién y otras prestaciones a los Administradores v a la Alta Direccién de

la Sociedad Dominante, y otra informacién

Durante el ejercicio 2008 la Sociedad Dominante ha registrado, en concepto de retribuciones devengadas por
sus consgjeros en relacién con las funciones propias de su condicidn de miembros del Consejo de
Administracién, los importes que a continuacion se detallan:

Mites de Euros
Retribucidn
Administrador Tipologia Fija Dietas Total

D. Juan Luis Amregui Ciarsolo Ejecutivo 80 69 149
D. Antonio Palacios Esteban Ejecutivo - - -

D. Pedro Oyarzabal Guerricabeitia {a) Ejecutivo - - -

Retos Operativos XXI, S.L. Dominical 22 42 64
D. José Manuel Serra Peris Independiente 32 46 78
D. Javier Lasarte Alvarez (a) Independieute 12 14 26
D. Pedro Barato Triguero Independiente 12 14 26
D. Enrique Alvarez Lépez Independiente 22 28 50
D. Fernando Abril-Martorell Herndndez Externo 26 43 -74
D. Gustavo Matias Clavero Independiente 22 44 66
D. Jose Guiilermo Zubia Guinea Independiente 30 42 72
Atalaya de Inversiones, SR.L. Dominical 22 46 68
Nortefia Patnimonial, S.L. Dominical 22 46 68
D. Fabio E. Lopez Cerén Dominical 22 40 62
D. Pascual Fernandez Martinez Dominical 22 44 66
D. Javier Echentque Landiribar Dominical 22 44 66

368 567 935 |

{2} Consejeros que han causado baja en el lranscurso de 2008.

El cuadro anterior no incluye la remuneracion del Consejero Delegado saliente y del Consejero Delegado
enlranie en virtud de sus respectivos contratos de arrendamientos de servicios, ni el importe cotrespondiente a la
liquidacion def contraio del Consejero Delegado saliente, conceptos cuy¢ importe ha ascendide a un total de
1.867 miles de eurvs.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2008 la Sociedad Dominante ha registrado en concepto de retribuciones
devengadas por los miembros del Comité de Direccion por iodos los conceptos, excepto la remuneracién e
indemnizaciones correspondientes a los Administradores que desempefian o han desempefado funciones
ejecutivas en la Sociedad Dominante, 1.592 miles de euros. De este importe, 82 miles de euros corresponden a
aportaciones a planes de pensiones de empleo o similares.

Los Administradores de la Sociedad Dominante no tienen concedidos anticipos ni créditos por la misma.

La Sociedad Dominante no tiene contraida ninguna obligacién con sus Administradores, en su concepto de tales,
en materia de pensiones ni sistemas alternativos de seguros. Sin embargo, el Consejere Delegado, en virtud de
su relacion de arrendamiento de servicios, participa de determinados beneficios sociales, estando incluidos en
las correspondientes aportaciones y pagos por pensiones, El Consejero Delegado saliente, dejé de participar de
dichos beneficios desde la fecha de su cese como cansejero.

Durante el gjercicio 2008 los Administradores de la Sociedad Dominante no han mantenido participaciones en el
capital de sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto
social de la Sociedad Dominante. Asimismo, no han realizado ni realizan actividades por cuenta propia o ajena
del mismo, analogo o complementario génere de actividad del que constituye el objeto social de la Sociedad
Dominanie. Se exceptian de lo anterior los sefiores Arrequi Ciarsolo y Abril-Martorell Hemandez, que poseen
una participacion indirecta en la sociedad Foresia Capital, S.L., en la que ademas son consejeros; el objeto
social de Foresta Capital, S.L. no es coincidente con el de la Sociedad Dominante pero comprende una actividad
complementaria con el sector propio de ésta.
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26. Exposiclidn al rlesqo

El Grupo gestiona su capital para asegurar que las sociedades consolidadas seran capaces de continuar como
negocios rentables a la vez que maximizan el reforno de los accionistas a través de un equilibrio dptimo de la
deuda y fondos propios.

La estrategia del Grupo se centra en alcanzar una produccién de 2.300.000 tonetadas de celulosa en el ejercicio
2011. Para ello esta consiruyendo una nueva fabrica de pasta en Uruguay y esta ampliando la fabrica de Navia.
Asimismo, tiene el objetivo de aumentar la produccion de energia / biomasa desde los 600.000 Mwh actuales
hasta 1.200.000 Mwh en el gjercicio 2011.

El Area Financiera de la Sociedad Dominante, responsable de 1a gestion de riesgos financieros del Grupo, revisa
la estructura de capital semestralmente, asi como el ralio de Deuda neta sobre Patrimonio neto.

El Grupo Ence distingue dos tipos de riesgos financieros principales:

Riesgo de liquidez: se refiere al riesgo de la eventual incapacidad del Grupo para hacer frente a los pagos ya
comprometidos, y/o los compromisos derivados de nuevas inversiones.

Riesgo de mercado:

1. Riesgos del precio de la pasta: se refiere al impacto que puede regislrar la cuenta de resultados consolidada
en su epigrafe de ventas como consecuencia de una bajada del precio de la pasta.

2. Riesgo de crédito: se refiere al impacto que puede tener en la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada el
fallido de las cuentas por cobrar. :

3. Riesgo de tipo de cambio: se refiere al impacto que puede tener en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada las variaciones en el lipo de cambio.

4. Riesgo de lipo de interés: Riesgo de tipo de interés se refiere al impacto que puede tener en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada, 1as variaciones del tipo de inlerés, en los instrumentos de financiacion del
Grupo.

La deuda financiera del Grupo soporta tipos de interés variable y estan por tanto sometida a las variaciones de

los tipos de interés de mercado. Esta deuda asta referenciada basicamente al Euribor y al Libor dolar en el caso

de la deuda de las filiales en Uruguay. Para miligar el riesgo de tipo de interés, el Grupo tiene contratado seguros
sobre tipos de interés.

A continuacién, mencionamos los sislemas de control establecidos para mitigar estos riesgos:

Riesgo de liquidez-

El Grupo determina sus necesidades de tesoreria utilizando dos herramientas basicas:

1. Presupuesto de tesoreria con horizonte de 12 meses, con detalle mensual y actualizacidn también mensual,
elaborado a partir de los presupuestos de tesoreria de cada Area de negocio.

2. Presupuesto de tesoreria con horizonte 30, dias con detalle diario y actualizacién diaria, elaborado a partir de
los compromisos de pago incorporados al Sistema de Informacidn Financiera.

Con eslas herramientas se identifican las necesidades de tesoreria en importe y tiempo, y se planifican las
nuevas necesidades de financiacién.

Adicionalmente, el Grupo dispone de pdlizas de crédilo de amplio limite para cubrir necesidades imprevistas con
caracter inmediato o bien para utilizarias a modo de financiacién puente durante la negociacién de otros
instrumentos de endeudamiento financiero mas acordes.

El Grupo mantiene una politca de liquidez consistente en la contratacion de facilidades crediticias
comprometidas e inversiones financieras temporales por importe suficiente para soportar las necesidades
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previstas por un periodo que esté en funcién de la situacidn y expectativas de los mercados de deuda y de
capitales.

El importe de lineas de crédilo y préstamos no dispuestos al 31 de diciembre de 2008 asciende a 214.440 miles
de euros.

Por ultimo y para la gestién del riesgo de liquidez, mediante la elaboracién del Plan Estratégico se identifican tas
necesidades de financiacién genéricas a medio y largo plazo, asi como al modo de abordar las mismas,
estableciéndose la estructura de! capilal, Fondos Propios/Fondos Ajenos, que se considera dptima para la
craacian det valor.

Riesgo de mercado-
Rigsgo del precio de la pasia-

Las variaciones del precio de la pasta modifican los flujos de efectivo obtenidos por las ventas de pasta
celulésica. El riesgo producido por la variacién del precio de la pasta se gestiona mediante la contralacién de
instrumentos derivados que tienen la funcion de cubrir al Grupo de dichos riesgos.

El Grupo utiliza operaciones de cobertura para gestionar su exposicion a fluctuaciones en los precios. El objetivo
de la gestidn del riesgo de precio es alcanzar un objetive de ventas con una volatilidad reducida en la cuenta de
resultados consolidada. Los instrumentos derivados contratados se asignan a unes flujos de venta determinados.

DCependiendo de las estimaciones del Grupo y de los objetivos, se realizan operaciones de cobertura mediante la
contratacion de derivados que mitiguen estos riesgos. En la Nota 12 se desglosan los contratos de cobertura del
precio de la pasta (importes, vencimientos, valor de mercado, etc.).

Como regla general, el periodo maximo de cobertura es de 3 afios y el importe cubierto oscila entre el 10-15%
dada la poca liquidez de este mercado en el que no hay contrapartidas que cubran un importe mayor.

Riesgo de crédito-

El Grupe no tiene riesgo de crédito significativo ya que el cobro a sus clientes esta garantizado entre un 75% vy
un 90% mediante la contratacién de un seguro de crédilo (ver nota 15). Los Administradores de la Sociedad
Dominante estiman que la cobertura de estos riesgos a 31 de diciembre de 2008 es suficiente.

Riessgo de lipo de cambio-

El Grupo estd expuesto a riesgos de las flucluaciones de paridad Ddlar/Euro que afectan significativamente al
importe de sus ventas. La Sociedad Dominante procedié en afios anteriores a la venta a plazo de ddlares USA
en operaciones forward como cobertura de sus ingresos por venta futuros. Con fecha 29 de julio de 2003 se
procedid a reestructurar estos instrumentos de cobertura con vencimiento en los afios 2005, 2006 y 2007
manteniendo los impontes, plazos y entidades financieras originales y convitiéndolos en opciones de venta de
délares. Durante el afio 2007 vencieron todas las opciones put de ddlares USA gue el Grupo tenia contralados.

En sl marco del Plan Estratégico, estd la construccion de una planta en Uruguay para producic 1.000.000 de
loneladas, Una vez operativa, constituird una cobertura natural al riesgo de tipo de cambio al que el Grupo esta
ahora mismo sometido al ser tanto los costes como los precios de venta en ddlares (si bien el Grupo vende y
factura en euros).

Riesgo de tipo de interés-

La deuda financiera del Grupo soporta tipos de interés variable y esta por tanto sometida a las variaciones de los
lipos de interés de mercado. Esta deuda esta referenciada basicamente al Euribor y al Libor délar en el caso de
la deuda de las filiales en Uruguay.

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos que devengan
un tipo de interés fijo asi como los flujos futuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo de interés
variable. El riesgo producido por la variacién del precio del dinero se gestiona mediante 1a contratacién de
instrumentos derivados que tienen la funcidn de cubrir al Grupo de dichos riesgos.
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El Grupo utiliza operaciones de cobertura para gestionar su exposicion a fluctuaciones en los tipos de inlerés. Ei
objelivo de la geslion del riesge de tipos de interés es alcanzar un equilibrio en la estructura de la deuda que
permita minimizar el coste de la deuda en el horizonte plurianual con una volalilidad reducida en la cuenta de
resultados consolidada. Los instrumentos derivados contratados se asignan a una financiacion determinada,
ajustando el derivado a la estructura temporal y de imporie de la financiacién.

Medio Amblente
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Produccion de celulosa y energia-

Uno de los aspectos mas relevantes de la gestidn ambiental en 2008 ha sido la obtencion de las Autorizaciones
Ambientales Integradas de los centros fabriles de Huelva, Navia y Pontevedra. Asimismo, los citados Complejos
Industriales cuentan con Autorizacién de Emisidon de Gases Efecto Invernadero (COj), y han oblenido la
asignacidn de 657.970 derechos de emisidn anuales para el periodo 2008-2012.

En el afio 2008 la consolidacion de las inversiones realizadas en afios precedentes en la fabrica de Pontevedra
para la mejora de ja planta de tratamiento bioldgico de efluentes liquidos, ha permitido con caracler regular,
obtener valores de carga conlaminante, expresada como DQO, en un 25% por debajo del limite fijado en el
documente de referencia del sector 0 BREF. Asimismo, se ha completado la mejora del entorno de las antiguas
balsas de seguridad.

Las inversiones de caracter ambiental del 2008 del Complejo Indusinal de Huelva se han centrado en
reducciones de las emisiones atmosfénicas, especlficamente en las emisiones de parliculas y NOx con la reforma
de la caldera de biomasa, que ha permitido la optimizacion del aprovechamienic enemélico de biomasa
reduciendc el consumo de combustibles fésiles. Adicionaimente, se han reducido las emisiones de SO2 al
reformar la linea de evaporadores que permite incrementar la concenfracion del biocombustible de las calderas
de recuperacién por mejoras en la combustion. El monio global de estas inversiones ha sido de 11.109 miles de
euros.

En el 2008 se ha alcanzado un hito importante en la gestion de residuos al instalar una nueva planta de secado
de los lodos generados en el tratamiento de efluentes, permitiendo la valorizacién energética de estos residuos
en el interior de nuesfras instalaciones, concretamente en la caldera de biomasa reformada. Este logro ha
conseguido reducir significativamente los efectos ambientales de la actividad del Grupo al exterior.

Durante el afto 2008 se siguid mejorando la gestién de la Cadena de Custodia de las fabricas de Huelva, Navia y
Pontevedra, que garanliza la exclusidn de madera proveniente de fuentes conflictivas, adaptandola a las
exigencias de los nuevos estidndares. Las auditorias realizadas en este periodo, tanto de PEFC como de FSC,
han evidenciado el cumphmiento de los compromisos derivados de la adopcion de los criterios de sostenibilidad
que estos estandares establecen.

En el mes de septiembre de 2008 la Sociedad Dominante obtuvo la recertificacion de la gestion de Cadena de
Cuslodia de la madera "multisite”, que cubre la fase entre la recepcién de madera certificada en las tres fabricas,
la geslidbn de Ventas y la entrega de pasta certificada a clientes. Tras el proceso de audiloria realizada por

- técnicos de AENOR, se verificd el cumplimiento de todos los requisitos técnicos y documentales, que a tal

efecto, exige el Sisterna de Cerlificacion Forastal PEFC {Programme for Endorsement Forestry Certification). El
pericdo de vigencia de este certificado es 2013.

La fabrica de Navia tramitd asimismo la solicitud de la Autorizacion Ambiental Integrada de la Ampliacion de la
fabrica a 500.000 ADt, Esta importante ampliacién incluye aspectos ambientales muy relevantes, tales como
generacion do energia con biomasa y el consiguiente ahorro de combustible fésil. El importe de las inversiones
de caracter ambiental de la fabrica de Navia fue de 670,9 miles de euros., que incluye actuaciones directamente
relacionadas con tratamiento de gases olorosos, acondicionamiento de terreno y gestion de efluentes.

Por ofra parte, el Grupo, ha continuado mejorando la eficiencia e implantacion de su actual Sistema de Gestién
Integrada, reduciendo el impactlo ambiental de sus instalaciones.

La geslion ambiental de sus fabricas de Huelva, Navia y Pontevedra se hallan certificadas por organismos
acreditados, de acuerdo a la Norma UNE-EN 1SO 14001:2004. Asimismo, los tres centros productivos estan
registrados conforme al Sistemna de Ecogestién y Ecoauditoria (EMAS) de acuerdo con el Reglamento 761/01 de
la Unidn Europea, siendo picneros en sus respectivas comunidades autdbnomas en su adopcion.
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Respecto al proyeclo de fabricacion de celulosa y energia en Punta Pereira {Uruguay), en junio de 2008 se
obtuvo la Autonzacion Ambiental Previa, tras la presentacion de los estudios de impacto ambiental pertinentes,
solicitados por el Ministerio de Vivienda, Ordenamiento Territorial y Medio Ambiente de la Repiblica Onental de
Uruguay, que evidencian la compatibilidad de las actividades evaluadas, y la Audiencia Publica del Proyecto.

Esta Autorizacidn Ambiental Previa habilita 1a instalacidn de )a citada plania, con una produccidn prevista de
1.000.000 de tAD, y una potencia nominal instalada de 160 MW. También se ha illevado a cabo la Audiencia
Publica del Proyecto bajo el Mecanismo de Desarrollo Limpio (MDL), para el reconocimiento de las emisiones de
carbono ahorradas, gracias a la exportacion de energia eléctrica a la red nacional uruguaya proveniente de la
cogeneracion con biomasa forestal,

Actividad forestal-

Las actividades forestales de las sociedades del Grupo incluyen las inversiones correspondientes al
mantenimiento y ampliacién del patrimonio forestal. Desde el punto de vista ambiental, dichas inversiones
comportan efectos favorables sobre preservacién de las masas forestales, conservacion de suelo, y un efecto
global en la mitigacion del cambio climético, debido a la capacidad de fijacion de carbono. En el ejercicio 2008 el
importe de dichas actuaciones forestales ascendio a 67.519 miles de euros.

Las diferentes sociedades del Grupo que realizan actividades predominantemente forestales, con la finalidad de
proteger el medio ambiente, sostenibilidad y eficiencia, han obtenido, y mantienen, las certificaciones que
demuestran la geslion sostenible de los bosques, realizadas por empresas debidamente acreditadas, lo que
contribuye a aumentar la confianza en el consumo de producios forestales.

Las sociedades Silvasur Agroforestal, Norte Forestal, Ibersilva y Eufores mantienen |a certificacion de su Sistema
de Gestion de acuerdo a la Norma internacional 1SO 14001:2004,

Norte Forestal y Silvasur Agroforestal han sido los primeros gestores forestales en la Peninsula |barica en
obtener la certificacion PEFC {Programme for lhe Endorsment of Forest Certification Schemes) de gestion
forestal sostenible, y adicionalmente han obtenido la certificacion de su cadena de custodia asegurando la
trazabilidad del origen de la madera a lo largo del proceso, y que no proviene de fuentes conflictivas,

En relacion a Ja gestion forestal sostenible y la cadena de custodia, se mantienen las siguientes certificaciones
en nuestras filiales:
Espafiia-
Gestion Forestal Sostenible y Cadena de Cuslodia {(conforme PEFC): Silvasur Agroforestal y Norte Forestal.
Uruguay-
Gestion Forestal Sostenible {(FSC): Eufores.
Cader('n; de (Z],ttx)stodia (FSC): Eufores, Las Pléyades, Terminal Logistica de M'Bopicua, Aserradero de Menafra
aserlit).

Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran gue no existen contingencias significativas
relacionadas con el medio ambiente, por lo que no existen provisiones sobre actuaciones ambientales en las
cuentas anuales consolidadas def ejercicio 2008 consolidadas.
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Grupo Empresarial ENCE, S.A. y Sociedades Dependientes

Informe de Gestién
consolidado
del gjercicio 2008

ENTORNO

El afio 2008 ha sido un gjercicio de inflexién en términos macroecondmicos, con una brusca desaceleracidn de la
economia mundial que ha reducido el crecimiento del Producto Interor Bruto (PIB} hasta el 2,2%, frente al 3,8%
registrada en 2007. Si bien los primeros sintomas do un cambio de ciclo aparecieron ya durante el Qlimo timestre
del afo 2007, la cnisis sub-prime desatada en Estados Unidos ha dosencadenado grandes tensiones en los
mercados financieros internacionales, afectando los niveles de confianza y consuma, lo que ha acelerado una crisis
econémica generalizada en las regiones desarralladas, mostrandose especialmente aguda durante ta segunda mitad
del afio2008,

Asia, especificamente China e India, asi como ofras regiones en desarrollo, han compensade parcialmente esta
situacion, protagonizando los mayores incrementas de PIB gracias al sélido dinamismo de la demanda interna hasta
la celebracion de las Olimpiadas.

Por su parte, la industria de papel y cartén ha mostrado un comportamiente desigual durante el ejercicio 2008, La
estabilicad de la domanda durante la primera mitad dol afo contrasta con la fuerte caida expermentada en el
segundo semestre y la sucesion de paradas extraordinanas en los Ultimos meses del afio.

En su conjunto, ha sido un afio diflcil para la industria del papel en Eurcpa, debido tanto al incremento de los costes
de sus principales materias primas como al fortalecimiento del euro durante la primera mitad del ejercicio, facior que
ha penalizado las exportaciones e incentivado las importaciones de una industria exportadora. Esta situacidén se ha
compensado parcialmente tras el descenso de los precios de las materias primas y el fortalecimiento del délar a partir
de agosto, pero la rapida caida de la economia mundial y su impacto en la demanda de papel ha frenado la
recuperacion del sector, acelerado el proceso de racionalizacion de las capacidades productivas en Europa y Norte
América. Los precios papeleros, no en todos los segmentos, han expermentado un ligero repunte sin realmente
mejorar la rentabilidad dei sector, en un entomo de sobre-oferta y debilidad de la demanda. En Europa, mercado del
Grupo, la produccion de Papel y Cartén se radujo un 4% en el acumulado del afio {fuente CEPI).

El mercado de [a celulosa ha experimentado una evolucidn similar, En fa primera mitad del ejercicio 2008ha
continuado haciendo frente a limitaciones en la disponibilidad de fibra, lo que ha contribuido a mantener la tension
entre oferta y demanda de pasta de mercado, favoreciendo el buen comportamiento de los precios y 2 mantener su
tendencia alcisla en los primeros meses del afio. Asi, el precio medio de mercado de la fibra de eucalipio en Europa
experimentd una subida superior al 20% respecto al precio medio equivalente de 1507, impulsada en parte por el
fortalecimiento del Euro frante al $USA en la primera mitad del ejercicio.
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Sin embargo, a partir del mes de agosto de 2008 !os principales indicadores de demanda comenzaron a dar
muestras de debllidad, debido a la convergencia de varios factores: por un lado la finalizacion de las Olimpiadas de
Pekin y la tradicional estacionalidad de la industria en ese mes, que ralentizaron el fuerte crecimiento de Ja demanda
experimentado en meses anteriores, especialmente en China, cuyas importaciones de celulosa sufrieron un fuerte
frenazo en los dltimos meses del afio; por otro lado, la ralentizacion de la demanda por la menor produccién de papel
en Europa y Norte América, especialmente durante los meses de neviembre y diciembre, debido al debilitamiento
generalizado de la economia y ¢l menor consume en ambas regiones. Consecuencia de lodo ello ha sido el fuerte
aumento de los inventarios de pasta de mercado en puertos, hasta 46 dias en media, y fa disminucién del ratio
ernbarques-capacidad de pasta en 5 puntos porcentuales hasta situarse en un 88% en el acumulado del afo.

En este contexto, al 31 de diciembre do 2008 el precio de mercado la celulosa de eucalipto se situé en 585 LSS, lo
que representa una caida del 30% respecto al precio maximo del afio, estable en 840 UIS$H/tn desde abril hasta
mediados de agosto, La reciente evolucién del tipo de cambio esta limitando dicho descenso en Euros, cuyo precio a
31 de diciembre de 2008 alcanzd 436€/tn, un 20% inferior al equivalente a 31 de diciembre de 2007. Con todo elio, el
precio medio anual de 2008 se ha situado en 788USS%/tn frente a los 702US8%/t de 2007, lo que supone un
aumento del 12% aino contra ano.

DESCRIPCION DE RESULTADOS Y ACTIVIDAD

Respecto al negocio basico del Grupo ENCE, Ja fabricacidon de celulosa de eucalipto, destacan los siguientes
paramelros:

*  El tonelaje de celulosa vendido en 2008, 1.066.586 toneladas, inferior en un 4,3% el de 2007.
» La produccion de celulosa en el afio 2008, 1,088.983 toneladas, ha sido un 2% inferior a la de 2007,
La productividad global de los tres centros fabriles ha alcanzado 3.111 toneladas/dia.

En lo que se refiere al comportamiento de la actividad forestal-maderera a lo largo del ejercicio 2008, son
resefables los siguienies punios:

+« Las ventas totales de madera en rollo, astillas y elaboradas de las filiales forestales ascienden a
3.561.600 m*en 2008, un 0.7% inferiores de las realizadas en el 2007.

» Las ventas de madera elahorada (madera asermada y tablero contrachapado) de eucalipto en 2008,
han sido un 1% inferiores a las realizadas en 2007.

+ Las cortas de madera de 2008, 1.930.267 m° son un 49% superiores a las realizadas en 2007. El ratio
de cortas sobre ventas en 2008 alcanza el 85% frente al 36% del afio anterior.

s En el ejercicio 2008 se han forestado 27.370 hectareas, cifra un 51.2% por encima de la de 2007. Se
ha continuado el desarrollo del programa de reforestacion con planta mejorada, dirigido a lograr mayor
productividad de las masas mediante |a aplicacion de la tecnologia silvicola y clonal de vanguardia
desarrollada a traves de Jas actividades de investigacion, innovacion y tecnologia.

Por ultimo. respecto a la actividad energética, son destacables los siguientes puntos:

+ La produccién de energia eléctrica ha sido de 1.280.600 Mwh en el presente ejercicio, un 18,1%
superior a la del aflo 2007,

+ Las ventas de electricidad en 2008, 1.049.500 MWh, que representaron un 82% de la produccion, se
han situado un 25,6% por encima de las ventas realizadas en el mismo periodo de 2007.

Las inversiones del Grupo ENCE a lo largo de 2008 han ascendido a 300,7 millones de euros, representando las
forestales el 22,4% del total. Las inversiones industriales realizadas se centran en las 3 fabricas de produccion de
celulosa y con un aumento en el esfuerzo de reforestacién y conservacion del patrimonio forestal, asi cemo la
ampliacién del mismo para asegurar la disponibilidad de madera para el futuro desarrollo industrial.



Entre las inversiones industriales destacan, en 12 fabrica de Pontevedra, mejoras en departamento de energia y
ampliacidn produccion a 437.000 tn; en la fabrica de Huelva, modificaciones en la instalacidén de evaporadores,
ampliacidn instalacion biomasa y planta biomasa de 50 Mw; y en |a fabrica de Navia, la ampliacién de la produccién
en 200.000Tn., cuyo arranque esta previsto en marzo 2009,

El Grupo ENCE ha conlinuado en 2008 et desarrollo de sus Sistemas de Gestlon, integrando, a todos 10s niveles y
funciones de la compafia, la Calidad, la Prevencion de Riesgos Laborales, el Medio Ambiente y la Gestién
Sostenible del Bosque.

Produccion de Celulosa y Energia:

El Grupo Ence ha implantado con caracter general en sus tres fabricas un Sistema de Gestion Medioambiental,
cerlificado por AENCR en los casos de Huelva y Pontevedra, y por Lloyd's Register Quality Assurance en ¢l case de
Navia, conforme a la Norma UNE-EN ISC 14001: 2004 y registrado en el Sistema de Ecogestién y Ecoauditoria
(EMAS) de acuerdo con el Reglamento 761/01 de la Unidn Europea. La principal finalidad de dichos sistemas es el
control y la reduccion del impaclo medioambiental de sus inslalaciones.

Como parte del compromiso de mejora continua que se deriva de ta Politica de Gestidn del Grupo ENCE, durante el
afio 2008 se ha continuado con la ejecucidn de inversiones destinadas a la mejora del tralamiento de los vertidas de
aguas industriales, asi como las encaminadas a la reduccién de las emisiones a la atmdsfera, de ruidos y de olores.

Las inversiones reajizadas en 2008 comptementan los esfuerzos realizados en los afos precedentes.

En ef afio 2008 las inversiones y proyectos ambientales de la fabrica de Pontevedra se centraron en adquisiciones de
equipos de medicidn ambiental,

En la fabrica de Huelva la inversidn medioambiental del afic 2008 se centré en el secado y combustién de lodos,
reforma evaporadores D fase 2 y caldera de biomasa {electrofiltro).

En Ia fabrica de Navia las inversiones de caricter medioambiental se centraron principalmente en iratamientos de
gases diluidos, sistema de recuperacién de palos de separador a linea de astillado e instalacién de un nuevo
radiscreen de lavado.

Durante el afio 2008 se ha contintado con mejora la gestion de la Cadena de Custodia de las fabricas de Huelva,
Navia y Pontevedra, que garaniiza la exclusidon de madera proveniente de fuentes conflictivas, adapfandola a las
exigencias de los nuevos estandares. Las auditorlas realizadas en este periodo, tanto de PEFC como de FSC, han
evidenciado el cumplimiento de los compromisos derivados de la adopeion de los criterios de sostenibilidad que estos
estandares establecen.

En el mes de septiembre de 2008 el Grupo obtuvo la recertificacidon de la gestién de Cadena de Custodia de la
madera “multisite”, que cubre la fase enire la recepcién de madera certificada en las tres fabricas, 1a gestidn de
Ventas y la entrega de pasta certificada a clientes. Tras el proceso de auditoria realizada por técnicos de AENOR, se
verificd et cumplimiento de todos los requisitos técnicos y documentales, que a tal efecto, exige el Sistemma de
Certificacién Forestal PEFC {Programme for Endorsement Forestry Certification). El periodo de vigencia de este
certificado es 2013,
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Actividad Forestal:

Las diferentes sociedades del Grupo ENCE que realizan aclividades predominaniemente forestales, con la finalidad
de proleger el medio ambiente, sostenibilidad y eficiencia, han obtenido, y mantienen, las certificaciones que
demuesiran la geslibn sosienible de los bosques, realizadas por empresas debidamenle acreditadas, lo que
contribuye a aumentar la confianza en el consumo de productos forestales.

Las sociedades Silvasur Agroforestal, Norte Forestal, Ibersilva y Eufores mantienen la certificacion de su Sistema de
Gestitn de acuerdo a la Norma internacional I1SQO 14001:2004,

Note Foresfalr y Silvasur Agroforestal han sido los primeros gestores forestales en la Peninsula Ibérica en obtener la
certificacion PEFC {Programme for the Endorsment of Forest Cerlification Schemes) de geslion forestal sostenible.,

En relacidn a la geslion forestal sostenible ¥ la cadena de custodia, se mantienen las siguientes certificaciones an
nuestras filiales:

Espana-

Gestion Forestal Sostenible y Cadena de Custodia {conforme PEFC): Silvasur Agroforestal y Norte Forestal.
Uruguay-

Gestidn Forestal Sostenible (FSC): Eufores.

Cadena de Custodia {FSC): Eufores, Las Pléyades, Terminal Logistica de M'Bopicua, , Aserradero de Menafra
{Maserlit).

Respecto al personal, |2 plantilla total al 31 de diciembre de 2008 se ha situado en 1.947 personas fronte a 1.890 al
31 de diciembre de 2007. |.os gastos de personal en el ejercicio 2008 ascienden a 86,6 millones da euros,

En el desarollo de actividades de Investigacion, Innovacion y Tecnologia se han seguido desarroilando los
programas dirigidos a la mejora genética y silvicola del eucalipto, a la innovacidn y mejora de los procesos y
productos de celulosa, transformacidn mecanica de la madera y a la ingenieria de los nuevos proyectos,
debidamente especificada en la memoria consolidada dentro del Inmovilizado Intangible.

En lo que se refiere al andlisis de la Cuenta de Resultados consolidada del Grupo destacan:

La cifra de ventas consolidadas totales, 675,9 millones de euros, ha aumentado un 6,1% en relacidn con €l ejercicio
2007, por el favorable comportamiento de los precios internacionales de la celulosa en USD, aunque las toneladas
vendidas disminuyeron un 4,3% en relacidn con el gjercicio 2007,

Las ventas a terceros de productos forestales, consultoria y servicios en el medio rural y energia eléctrica durante el
afio 2008 han sido 191 millones de euros, ¢ifra un 27% superior a la correspondiente al afio anterior.

El Resultado de explotacidn recurrente antes de amortizaciones (EBITDA) generado en 2006 fue de 96,1
millones de euros, representa un 36,2% inferior al obtenido en 2007, debido principaimente al coste y volumen de
madera comprada { mayor coste 16.5% respecto 2007) ( menor volumen 1,5% respecto 2007), a los resultados
negativos de las coberturas de precio de la pasta que representd 14,6 miles de euros y a la no existencia del
programa de coberturas de tipo de cambio que en el gjercicio 2007 y neto del coste de coberturas del precio de la
pasta representd 59,4 millonas de euros.

El Resultado de explotacién consolidado recurrente (EBIT) ha alcanzado 55,5 millones de euros, cifra un 34,35%
inferior al logrado en 2007.

Ei programa de coberturas del precio de la pasta ha supuesto durante el afio 2008 una pérdida de 14,6 millones de
euros.
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El resultado financiers neto consoclidado del afio 2008 ha sido negativo por un importe de 56,8 millones de euros,
& incluye:

- 25,4 millones de euros por el equity swap contratado en octubre de 2007 para paiiar el efecto de las eventuales
obligaciones de page en metdlice derivadas del Plan de Retribucion Variable Especial. Este instrumento derivado se
registrd en el momente de su reconocimiento inicial 2 su valor razonable en dicha fecha con contrapartida el
patrimonio neto. Puesto que dicho instrumente financiere no cumple los criterios para la contabilizacion de coberturas,
las variaciones de su valor rmzonable tras el reconocimiento inicial deben reconocerse en la cuenta de pérdidas y
ganencias consolidada a medida que se producen.

- 12,1 millones de euros por comisiones de aperlura en su mayoria del tramo A de la financiacign sindicada y
comision de no disponibilidad de los tramos A, B y C de la financiacién sindicada.

- 1,1 millones de euros por diferencias de cambio positivas, principaimente por diferencias de conversién de
consolidacidn.

-20.4 millones de euros de gastos financieros netos, de este lotal se han capitalizado 12,3 millones de euros
repartidos como mayor coste forestal e inmovilizado material en curso por inversiones con periodo superior al afo.

El resultado consolldado después de impuestos del ejercicio 2008 presenta un beneficio neto de 4,7 millones de
euros, cifra 11,4 veces inferior respecto a los 54,0 millones de euros correspondientes al afio anterior

E! patrimonio neto consolidado del Grupe al finalizar el ejercicic ascienden a 729,6 millones de eurvs, frente a
745,8 millones de euros a finales de 2007.

La deuda financiera neta valorada a coste de efective (neta de comisiones de apertura por importe de 7 millones de
euros) se sitia en 466 millones de euros. Dicho endeudamiento representa un 63,87% del patrimonio neto y el ratio
de deuda financiera sobre EBITDA es de 4,8.

En ol afio 2008 se han pagado 24,1 millones de euros de dividendos: 5,2 millones de euros correspondientes al 2°
dividendo a cuenta de 2007 y 18,9 millones de euros commespondientes al dividendo complementanc del mismo
ejercicio. Por los resultados del ejercicio 2008 no ha habido pago de dividendos.

PLAN ESTRATEGICO 2007-2011

En octubre de 2006 la Sociedad Dominante puso en marcha un Plan Estratégico para situarse como productor de
referencia mundial de celutosa de eucalipto. Uno de los objetivos del Plan es una produccidn de 2.300.000 toneladas
de celulosa en el gjercicio 2011.

Alcanzar esla produccion, desde los niveles actuales, supone incrementar en 250.000 toneladas la preduccion del
Grupo en Espana, objetivo que se estima se conseguird an el primer trimestre de 2009, ¥ lograr una produccion de
1.000.000 de toneladas en la planta que el Grupo esta construyendo en Uruguay. Asimismo, en los objetivos del Plan
se incluye aumentar la produccidn de energia / biomasa desde los 600.000 Mwh actuaies hasla 1.200.000 Mwh en el
ejercicio 2011.

En el marco de dicho Plan, durante el ejercicio 2006 se decidié relacalizar el proyecte de la nueva fabrica pasla de
celulosa en Punta Pereira (Uruguay), proyeclo que se encuentra en su fase preoperativa. Ante el entorno econémico
actual, y al objeto de adaptarse al nuevo contexto del mercado, el Grupo ha decidido analizar alternativas
estratégicas para la ejecucion de la planta, incluyendo la incorporacion de un socio industrial al proyeclo.

En las lineas de accidn del Plan se inciuye ia desinversion de determinados negocios complementarios; asi, en el
mes de octubre de 2007 se procedid a la venta de los activos de Eucaliplo de Pontevedra, S.A. a excepcion de la
nave y los terrenos que quedan en propiedad de esla sociedad dependienle y que han sido arrendados a la
compaiia que ha adquindo 08 activos,
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FACTORES DE RIESGO ASOCIADOS A LA ACTIVIDAD DEL GRUPO

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

1.

Ciclicidad de la actividad de venta de celulosa

La actividad del Grupo abarca, ademas de la venta de celulosa de eucalipto a terceros, la generacidn y venta de
energia. La venta de celulosa, como actlividad tradicional del Grupo, supone un porcentaje mayorilario de las
ventas {(un 74,5% sobre ventas en 2008), lo que provoca una elevada sensibilidad de los resultados a las
variaciones de precios de [a celulosa.

El precio de la celulosa tiene un caracter ciclice. La diferencia entre el precio maximo y el precio mas bajo de
los ultimos ciclos ha venido acortandose, apreciandose una tendencia a la existencia de ciclos ¢on diferencias de
precios cada vez menos acusadas., aunque en el periodo comprendido entre los meses de agosto a diciembre
de 2008 se ha producido un descenso del 30%.

De cara a mitigar esta ciclicidad, se han instrumentado contratos de cobertura sobre el precio de la cefulosa. A
31 de diciembre de 2008 existian coberturas a 601 USD 102.000 toneladas con vencimiento 2009, pero que al
ser un mercado poco liquide solo estan cubiertas el 10% de las previstas para 2009.

Otros riesgos asoclados a la actividad de produccion y venta de celulosa

Al margen de la ciclicidad del mercado de la celulosa, el negocio de produccion y venta de-celulosa desamollada
por el Grupo ENCE esta sujeta a los riesgos industriales y comerciales propios de este sector de actividad.

Riesgo por tipo de cambio

Los ingresos provenientes de las ventas de celulosa se ven afectados por el tipo de cambio USD/Euro al eslar
denominado el precio de venta de referencia de la celulosa en el mercado intemacional en USD por tonelada.
Alln cuando las ventas mayoritarias de Grupo ENCE se realizan en et mercado europeo, el precio denominado
en eurns por tonelada es un reflejo del referido precio en USD/tonelada.

Riesgos derivados del coste de la madera

El principal insumo de costes de la aclividad celuldsica es la adquisicion de madera en rollo de terceros, o
madera de mercado, en las zonas de implantacién de las filiales forestales del Grupo (Peninsula Ibérica y
Uruguay}. Les filiales forestales disponen de una extensa red de captacion de madera de tercerns, a sumar a su
propia produccitn, que permiten asegurar las cantidades de maleria prima necesarias para la fabricacién de la
celulosa, estando influidos los precios de esta adquisicion por las leyes de oferta y dernanda en los diferentes
mercados locales.

Riesgos derivados del aumento de actividad en Uruguay

Como consecuencia del proyecto de Uruguay, se alcanzara una mayor concentracion del volumen de activos en
Uruguay frente a los existentes actualmente, pais con una mayor prima de riesgo que la asignada a Espaiia.
Estos riesgos, en lo que 2 la vertiente legal y fiscal se refiere, estaran mitigados al realizarse las inversiones
industriales al amparo del régimen de Zona Franca que se esld tramitando. Los activos de estas inversiones
estan al amparo de la Ley 16.444 de 1992 de Promocién y Proteccion reciproca de las inversiones entre la
Republica Oriental del Uruguay ¥ el Reino de Esparia,

Adermnas, la construccion de |2 nueva planta de celulosa esta sujeta a los riesgos propios de esta clase de
proyeclos, tales como posibles retrasos o defectos en la realizacion de las obras, etc.
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Riesgo de tipo de interés

La deuda financiera del Grupo soporta tipos de interés variable y estan por tanlo sometido a las variaciones de
los tipos de interés de mercado. Esta deuda estd referenciada basicamente al Euribor y al Libor déar en el caso
de la deuda de las filiales en Uruguay. Para mitigar el riesgo de tfipo de inlerés, el Grupoe tiene contratado un
seguro sobre tipos de interés,

Riesgos medioambientales

Las instalaciones de Grupo ENCE estan consiruidas y operan en todos sus aspectos sustanciales conforme a la
normativa medioambiental aplicable en cada caso. Dichas exigencias legislativas son las establecidas por las
administraciones europea, estatal, autendmica y local aplicables a vectores de impacto ambiemal lales como
effuentes liquidos, ernisiones atmosféricas, residuos y ruidos.

Cada fabrica tiene su sislema de control y evaluacion diario de los parametros ambientales de sus efluentes
liquidos, emisiones atmosféricas, ruidos, residuos, etc. establecidos y recogidos en los distintos procedimientos,
instrucciones y normas de su Sistema de Gestién Ambiental, que en los tres casos esta registrado en el registro
europeo de Ecogestion y Ecoauditoria {(EMAS). Este control en continuo permite reducir a minimos el riesgo
medicambiental.

OPERACIONES CON ACCIONES PROPIAS

Ninguna de las sociedades que compenen al Grupo Ence tienen acciones propias a 31 de diciembre de 2008, ni han
realizado operaciones con acciones propias durante el ejercicio.

INFORMACION DE ACUERDO CON EL ART. 116 DE LA LEY DEL MERCADO DE VALORES

a. Estructura del Capital

El capital social de la Sociedad Dominante, al 31 de diciembre de 2008, asciende a 157.410.000 euros. Esta
dividido en 174.800.000 acciones representadas mediante anotaciones en cuenta, de 0,9 euros de valor nominal

cada una, totalmente suscritas y desemboisadas y pertenecientes a una misma clase y sene.

b. Cualquler restriccion a la transmisibilidad de acciones

No existen restricciones legales, ni estatutarias a la transmisibilidad de tas acciones representativas dei capital social.
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c. Participacienes significativas en el capital

3112/08 | 31/12/07

Accionistas % %
Retos Operativos XXI, S.L. 22,2 21,3
Alcor Holding, S.A. 20,4 21,0
Atalaya de Inversiones, S.R.L. 5,0 50
Bestinver Gestién, S.A. SGIIC 5,0 -

Caja de Ahorros de Asinrias 50 -
Cantibrica Inversiones - 5,1
Fidalser, S.L. 50 5,0
Bestinver Bolsa,F.I. 3,0 -

Free float 34,4 42.6
Total 100,0 100,0

' En la participacién de Alcor Holding, S.A. se compula un B,4% det que dicha enlidad es titular indirecio a fravés de Imverlin
Palrimonio, S.L.

¥ La participacditn de la que Canlabrica de Inversicnes en Cartera, S.L. es titular ditecto pertenece, indirectamente, a Caja de
Ahorros de Asturias. .

d. Cualquier restriccién al derecho de voto

No existe ninguna limitacidn al ejercicie del dereche de voto.

e. Pactos parasociales

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

f. Nonmas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del érgano de administracion y a la
modificacién de los estatutos de la Socledad

1. Nombramiento y sustitucion de los miembros del Consejo de Administracién
Nombramiento de Consejeros:

Los consejeros serdn designades por la Junta General o por el Conseje de Administracién de conformidad con las
previsiones contenidas en la Ley de Sociedadas Anénimas. Las propuestas de nombramiente de consejeros que
someta el Consejo de Administracién a la consideracién de la Junta General y las decisiones de nombramiento que
adopte dicho 6rgano en virtud de las facuitades de cooptacion deberan estar precedidas de la comespondiente
propuesta de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones. Cuando el Consejo se aparte de las recomendaciones
de dicha Comisién, habra de motivar las razones de su proceder y dejar constancia en acla de sus razones,

En relacion a los Consejeros Externos, el Consejo de Administracion y la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones, dentro del ambite de sus competencias, procurardn que la eleccion de candidatos recaiga sobre
personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia, debiendo extremar el rigor en relacidn a aquellas
llamadas a cubrir los puesios de consejero independiente. El Consejo de Administracién no podra proponer o
designar para cubrr un puosto de consejero independiente a personas cuya situacidn o sus relaciones presentes o
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pasadas con la compariia puedan mermer su independencia, para lo cual el Consejo oira previamente a la Comision
de Nombramientos y Refribuciones.

Las propuestas de reeleccidn de consejeros que el Consejo de Administracidn decida someter a la Junta General
habran de sujetarse a un procesc formal de elaboracidn, del que necesariamente formara parte un informe emilido
por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones en el que se evaluaran la calidad del trabajo y ia dedicacién al
cargo de los consejeros propuestos durante el mandato precedente,

Cese de Jos Consegjeros:

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

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

El Presidente y los Consejeros Ejecutivos que alcancen la edad de 65 afos cesaran en los cargos respectivos al
finalizar su mandato, a menos que el Consejo, por mayoria de dos tercios, proponga o apruebe su feeleccion como
Presidente o como Consejeros Ejecutivos, en cuyo casoc deberd procederse a la ratificacién en el cargo
comespondiente que desempefie en el seno del Consejo con la indicada mayoria con caracter anual.

Los Consejeros deberan poner su carge a disposicidn del Consejo de Administracion y formalizar, si éste lo
considera conveniente, la correspondiente dimisién, en los siguientes casos; .

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

b} cuande resulten procesados o se dicte contra ellos auto de apertura de juicio oral por alguno de los
delitos sefialados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Antnimas, de lo que se dara cuenta en el
Informe Anual de Gobiemo Corporativo, o sean sancionados en un expediente disciplinario por falta
grave o muy grave insiruido por las autoridades supervisoras;

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

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

e) cuando, fratdndose de consejeros dominicales, el accionista al que representen o que hubiera propuesto
su nombramiento transmita integramente su participacion accionanal, o rebaje su participacidn
accionarial hasta un nivel gue exija ia reduccign proporcional del nimero de sus consejeros dominicales.

El Consejo de Administracién no propondra el cese de ningun consejero independiente antes del cumplimiento del
perlodo estatutario para el que hubiera sido nombrado. Podra, no obstante, proponerse dicho cese cuando concurra
justa causa, apreciada por el Consejo previo informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones. En
particular, se entenderd que existe justa causa cuando el consejero (i) hubiere incumplido los deberes inherentes a
su cargo; (i} se encuentre en alguna de las situaciones descritas en los apariados a) a e) precedentes; o {jii) incurra
en alguna de las circunstancias descritas en el articulo 8 bis.3 del Reglamento del Consejo de Administracién merced
a las cuales no pueda ser calificado como independiente,

También podra proponerse el cese de un consejerc independiente de resultas de ofertas piblicas de adquisicion,
fusiones u ofres operaciones societarias similares que conlleven un cambio en la estruciura de capital de ia
Sociedad, en Ja medida en que resulte preciso para establecer un equilibrioc razonable entre los consejeros
dominicales y los consejeros independientes en funcién de 1a relacién entre el capital estable y el capital flotante de la
Sociedad.
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2. Modificacién de los Estatulos Sociales

Para que la Junta General Ordinaria o Extraordinaria pueda acordar véalidamente la emision de obligaciones, el
aumento o la disminucidn del capital, la transformacian, fusion, escision o disolucidn de la Sociedad y, en general,
cualquier modificacion de los Eslalutos Sociales, serd necesaria, en primera convocatoria, la concurrencia de
accionistas presentes o representados que posean, al menos, el cincuenta por ciento del capital suscrito con derecho
avolo. En segunda convocatonia sera suficienle la concurrencia del veinticinco por ciento de dicho capital.

Cuando concurran accionistas que representen menos del cincuenta por ciento del capital suscrito con derecho a
voto, 105 acuerdos a que se refiere el parafo anterior sdlo podran adoptarse validamente con el voto favorable de los
dos tercios del capital, presente o representado, en la Junta.

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

Facuflades def Prasidente

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

Facullades def Consejero Defegado

Se delegan de manera permanente todas las facultades del Consejo de Administracién en orcen a la representacién
de la Sociedad, gestidn de sus negocios y direccion de sus actividades y sin limitacion alguna, salvo las indelegables
por Ley, Estatutos y las previstas en el Reglamento del Consejo de Administracion

Delegacion para emitir acciones:

La Junta General de Accionistas de ENCE, de 25 de junio de 2008, acordd facultar al Consejo de Administracién
para que pueda aumentar ef capital social en una o varias veces y en cualquier momenio y dentro del plazo de cinco
anos, en la cantidad maxima de 78.705.000 euros, equivalente a la mitad del capital social de la compafiia.

Delegaciones para comprer acciones:

La Junta General de Accionistas de 25 de junio de 2008 delegd en ef Consejo de Administracién la facultad de
adquirir en cualquier momento y cuantas veces lo considere oportuno, por parte de Grupo Empresanal ENCE, S.A, —
bien directamente, bien a fravés de cualesquiera sociedades filiales de las gue ésta sea sociedad dominante- de
acciones propias, por compraventa o por cualquier otro titulo juridico oneroso.

El precio o contraprestacién de adquisicion minimo sera el equivalente al valor nominal de las acciones propias
adquiridas, y el precio o contraprestacién de adquisicién maximo serd el equivalenie al valor de colizacién de las
acciones propias adquiridas en un mercado secundarnio oficial en el momento de la adquisicion.

Dicha autorizacion se concede por un plazo de 18 meses a contar desde la fecha de celebracidn de la presente
Junta, y esta expresamente sujeta a la limitacién de que en ning(n momento el valor nominal de las acciones propias
adquiridas en uso de esta autorizacién, sumado al de las que ya posean Grupo Empresarial Ence, S.A. y
cualesquiera de sus sociedades filiales dominadas, pueda exceder el 5 por ciento del capital social do aquélla en el
momento do la adquisicién-
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h. Acuerdos significativos que haya celebrado la Sociedad y que entren en vigor, sean modificados o
concluyan en caso de control de la sociedad a raiz de una oferta piblica de adquisicién, y sus efectos,
excepto cuando su divulgacion resulte seriamente perjudicial para la Sociedad. Esta excepcién no se
aplicara cuando la sociedad esté obligada legalmente a dar publicidad a esta informacién.

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

i Los acuerdos entre la Sociedad y sus cargos de administracion y direccién o empleados gue dispongan de
indemnizaciones cuando estos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la relacion laboral
llega a su fin con motivo de una oferta piblica de adquisicion.

Consejero Delegado

De acuerde con lo estipulado en su contrato, el Consejero Delegedo tiene derecho a pertibir una indemnizacion en
caso de cese por acuerdo del Consejo de Adminisiracion y en caso de renuncia bajo determinadas circunstancias
{incluyendo un cambio significative en la esiructura de control de la Sociedad). E) importe de la indemnizacion
equivale a upa anualidad de retnbucion fija mas la remuneracién variable percibida el afio anterior o a dos
anualidades de retribucién fija, segun los casos. El Consejero Delegado no tiene derechoe a indemnizacién cuando su
cese se deba a infraccion legal o estalutaria ¢ al incurmplimiento grave y culpable de sus obligaciones contractuales.

Director Generaf de Uruguay

El Director Generat de Uraguay, durante el ejercicic de sus funciones en Uruguay, puede extinguir unilateralmente la
relacién laboral en los supuestos de modificacién sustancial de sus condiciones de trabajo o cualquier otro
incumplimiento grave del empresario de acuerdo con lo establecido en el Art. 50 del Estatuto de los Trabajadores. En
estos casos, fendrie derecho a una indemnizacién de 45 dias por afio de servicio,

Cireclor General de Operaciones Industriales

El Director General de Operaciones Induslriales, en caso de rescisién unilateral de su contratc por parte de la
Sociedad, tiene derecho a percibir, en conceplo de indemnizacion, el importe neto equivalente a dos anualidades
brutas de su retribucion fija. Lo anterior no es apliceble a los casos de despido procedonte declarado firme en
senlencia, o por laudo arbitral o por resolucién administrativa, en los que el citado Director General no tendria
derecho a percibir indemnizacién alguna.

Vicepresidente para Relaciones Institucionales con América del Sur

El Vicepresidente para Relaciones Institucionales con América det Sur, en caso de rescisién unilateral de su contrato
por parto de la Sociedad, tiene derecho a percibir, en concepto de indemnizacién, un importe equivalente a 45 dias
por afio de servicio. En determinadas circunstancias, la indemnizacion puede consistir, a eleccién del citado
Vicepresidente, en un porcentaje de su retribucién fija correspondiente a un periodo maximo de des aflos. Lo anterior
no es aplicable a los casos de despido procedente declarado firme en sentencia, o por laude arbitral ¢ por resolucién
administrativa, en los que el citado Vicepresidente no tendria derecho a percibir indemnizacién alguna.
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Derechos reguladaos en el Plan de Retribucién Variable

El Plan de Retnbucidn Variable Especial del grupo Empresanal Ence S.A. 2007-2011, aprobado por el Consejo de
Adrministracion en sus reuniones de 21 y 27 de Febrero de 2007 y por la Junta General Ordinana de Accionistas de la
Sociedad de 30 de marzo de 2007, en su apartado B.2, prevé que los beneficiarios puedan soficitar la liquidacién
anlicipada de la retribucion variable en los casos de cambio de control en la Compafiia en cualquior momento
duranie la vigencia del Plan. Se entiende que hay cambio de coniml cuando un inversor adquiere, directa o
indirectamente, un porcentaje superior al 50% de los derechos de voto de la Compafiia y a consecuencia de ello
tiene lugar una oferta piblica de adquisicion de acciones dirigida a la lotalidad del capital social de la Compania. En
ese caso, el directivo tendra el derecho de solicitar Ja liquidacidn anticipada en el plazo de tres meses a contar desde
que el inversor haya comunicado a la Cempania la adquisicibn de la parlicipacion accionarial que determine &l
cambio de control. E| valor fina) de la accién a efectes del calculo de la retribucidn del Plan sera igual al precio por
accion pagado por el inversor para adquirir la participacidn accionarial que haya producido el cambio de control,

HECHOS IMPORTANTES DESPUES DEL CIERRE

Con fechas 20 de enero ¥ 6 de febrero de 2009 se comunicaron los siguientes hechos relevantes a la CNMY:

. 20 de enero de 2009

Ante el entomo econdmico actual, ¥ al objeto de adaptarse al nuevo contexto de mercado, ENCE ha decidido
analizar alternativas estratégicas para la ejecucion de la plana de Punta Pereira (Uruguay), incluyendo la
incorporacion de un socio indusirial al proyecto,

En este sentido, ENCE ha abierto un proceso de evaluacion y negociacion de oferlas, una voz gue ha recibido
muestras firmes de interés por parte de seis grupos lideres en el sector forestal, de celulosa y papel, y de probada
capacidad operativa y financiera.

. 6 de febrero de 2009

Con fecha 5 de febrero de 2009 se ha formalizado un acuerdo de novacién de los contratos de financiacion
corporativa suscritos el 2 de abril de 2008, por el cual se refunden los tramas iniciales en una operacién por imporle
total de 350 millones de suros, vencimiento final a cinco afes, y dividido en 225 millones de euros con destino a
inversiones industriates en Espafia y 125 millones de eurns para la cobertura de las necesidades de circulante da la
Compafiia.

La amortizacion de la financiacion seré conforme al siguiente calendario: 6,75% en 2009, 18% anual en el periodo
2010 a 2012y 39,25% en 2013,

El rmargen aplicable al tipo de interés escilara entre los 125 y los 250 puntos basicos, en funcién del nivel alcanzado
en Yos raties de endeudamiento.
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GOBIERNO CORPORATIVO

Grupo ENCE incluye como Anexo | al presente informe de gestidn toda la documenlacion relativa al Informe anual de
Gobierno Corporativo, consclidado conforme a lo dispuesto en la Ley de Transparencia, ORDEN EC0O/3722/2003 do
26 diciembre sobre el Informe anual de Gobierno Corporativo y otros instrumentos de informacion de las sociedades
anonimas cotfizadas y otras entidades.

PERSPECTIVAS

Para 2009 se espera un crecimiento econdmico mundial plano o negativo, asi como la exisiencia de ciertos factores
de riesgo como la protongacion en la caida de las economias desarrolladas o Ja gran volatilidad a la que se estan
viendo sometidos los mercados financieros. Por regiones, las estimaciones de crecimiento en Estados Unidos y la
Zona Euro se sitdan en -2%%, en la Unién Europea en -1,8% y en las economias de mercados emergentes y en
desarollo una reduccion significativa de los indices de crecimiento.

En lo referente al mercado papelero, se espera quée esta situacidn influya en ¢l proceso de reestructuracion que la
industria arrastra desde hace afios, de forma que el sector pueda recuperar sus precios a medio plazo. La
desaceleracion econdmica y su prolongacidn en el tiempo podrian precipitar mas cieres de los inicialmente
esperados, tanto en produccién de pasta como de papel y cartdn, ¥ asi acelerar la consolidacion de los ajustes de
capacidad necesarios para anticipar la recuperacion esperada.

Respecto a la celulosa, se espera un mercado débil del lado de la demanda durante el prmer semestre de 2009, asi
como fuertes ajustes de produccion que permitan reducir los elevados niveles de stecks alcanzados en los Uitimos
meses. En la segunda parte del affo, la demanda de celulosa podria iniciar la senda de Ia recuperacién, cuyo efecto
en los precios dependera del grado de reduccién de la sobrecferta actual, y del impacto de las medidas econdémico-
financieras puestas en marcha por los gobiemos para impulsar la recuperacion de las economlas y el consumo. No
obstante, esperamos como promedio anual un precio en délares sensiblemente inferior al regisirade en 2008.
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INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

[DATOS IDENTIFICATIVOS. DELIEMISOR | EJERCICIO[ 2008

[CIF.A 28212264 |

Denominacién Social:

GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A.

Domicilic Social:

AVENIDA DE BURGOS N° 8 - B EDIFICIO GENESIS
MADRID

MADRID

28036

ESPANA
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MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS
SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor comprensidn del modelo y posteriar elabaracidn del misma, es necesario leer
las instrucciones que para su cumplimentacion figuran al final del presente informe. La calumna
CIF, NIF ¢ cddigo similar, que serd de caracter no publice, se rellenara en la totalidad de los
casos en que sea necesario para completar los datos de perscenas flsicas o juridicas:

A ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

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

Fecha (ltima modiflcaclén

Capital social { €)

N(merg de acciones

Nimerg de
Derachoe de voto

05-11-2007

157.410.000,00

174.600.000,00

174,900.000,00

Indique si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos

asociados:

si [ ]

NO [X]

Clase

Nimero de acciones

Nominal unitario

Nidmero Unitarlo de
Derachos de voto

Derechos diferentes

A.2. Detalle los titulares directos e indirectos de participaclones significativas, de
su entidad a la fecha de cierre de ejercicio, excluidos los consejeros:

Nimerg de d:r::'::: g: % sobre el total
Nombre o denominaclén social del eccionista derechos de voto de derochos de
voto directos indirectos(*} voto
ALCOR HOLDING, S.A. 21.265.645 14,398,000 20,391
FIDALSER, S.L. 8.775.000 0 5,017
CAJA DE AHORROS DE ASTURIAS 0 8,745,000 5,000
BESTINVER GESTION, S.A. SGIIC 0 8.803.225 5,033
BESTINVER BOLSA, F.I. 5.290.220 0 3,025
Namero de % sobre el total da
Nombre o denominacién social | A trsvés de: Nombre o derechos de voto derechos de voto
del titular indirecto de la denominacién social del titular directos
participacién directo de la participacién
ALCOR HOLDING, 5.A. IMVERNELIN PATRIMONIO, S.L. 14.398.000 8,232
CAJA DE AHORROS DE CANTABRICA DE INVERSIONES
ASTURIAS DE CARTERA, S.L. 8.744.500 5,000
CAJA DE AHORROS DE
ASTURIAS NORTESNA PATRIMONIAL, 5.L. 500 0.000
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Indique los movimientos en la
acaecidos durante el ejercicio:

estructura accionarial mas significativos,

- Fecha de la
Nombre o denominacidn soclal del accionista operacién Descripcion de la operacidn
BESTINVER BOLSA, FI 19/12/2008 Se ha superado el 3% del capital Social
BESTINVER GESTION, § A. SGIIC 2411172008 Se ha superado el 5% dei capital Social

A.3. 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:

Niimero de Ndmero de % sobre el total
Nombre o denominaclén social del consejero derechos de derechos de voto | de derechos de
voto directos indirectos (*) voto

DCON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO ] 38.742.924 22,151
ATALAYA INVERSIONES, S.R.L. 8.762.804 0 5,010
DON ENRIOUE ALVAREZ LOPEZ 585 ] 0,000
DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ 625.000 ] 0,357
DON GUSTAVO MATIAS CLAVERC 3.390 ] 0,002
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR 500 101.660 0,058
DON JOSE GUILLERMO ZUBIA GUINEA 20.150 0 0,012
DON JOSE MANUEL SERRA PERIS 14.315 a 0,008
NORTENA PATRIMONIAL, S.L. 500 0 0,000
DON PASCUAL FERNANDEZ MARTINEZ 165 a 0,000
RETOS OPERATIVOS XX, S.L. 36.742.924 a 22,151
DON ANTONIO PALACIOS ESTEBAN 12,000 a 0,007
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Nombre o denominaclén social A través de: Nombre o Nimero de a
del titular Indirecto de la denominacidn seoclal del titular derechos de voto bd:?:::ﬁ oe!: Lfi' o'::
participacion directo de la participacién directos
DON JUAN LUIS ARREGUI
CIARSOLO RETOS CPERATIVOS XXI, S.L. 38.742.924 22,151
DON JAVIER ECHENIQUE BILBAO ORBIETO SL 101,660 0,058

LANDIRIBAR

| % total de derechos de voto en poder del consejo de administracién |

45749 |

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo de
administracién de la sociedad, que posean derechos sobre acciones de la

sociedad:
Nombre o denominacién Niimero de Namero de Niimero de % sobre el
social del consejero derechos de opcidn | derechos de opcldn acciones total de
directos indirectos equivalentes derechos de
voto
RETOS OPERATIVOS XX, 4.780.000 4.780.000 2,733
SL

A.4. Indique, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o
socletaria 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 trafico comercial ordinario:

relacionados

Nombres o denominaciones sociales

TIpo de relaclén

Breve descripcidn

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

relacionados

Nombres o denominaciones sociales

Tipo de relacién

Breve descripcion

A.6. Indique si han sido comunicados a la scciedad los pactos parasociales que le
afecten segun lo establecido en el art. 112 de la LMV. En su caso, describalos

brevemente y relacione los accionistas vinculados por el pacto:

si [ N [X]
Intervinientes pacto parasocial % del capital social Breve descripcidn del pacto
afectado

Indique si la sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre
sus accionistas. En su caso, describalas brevemente:

si [ ] NO [X]
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afectado

Intervinientes acclén concertada % del capital soclal Breve descripclén del concierto ‘

En el caso de que durante el ejercicio se haya producido alguna modificacion
o ruptura de dichos pactos o acuerdos © acciones concertadas, indiquelo
expresamente.

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

s [ no[X]
Nombre o denominacion social
Observaciones
A.8. Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

La Sociedad no es actualmente, ni ha sido en ningin momento durante el ejercicio 2008,
titular de acciones en autocartera.

Véase mas informacién en el Apartado G de este Informe.

A9,

Detalle las condiciones y el/los plazo/s de la/s autorizacién/es de la junta al
consejo de administracion para llevar a cabo las adquisiciones o
transmisiones de acciones propias descritas en el apartado A.8.

La Junta General Ordinaria celebrada el 25 de junio de 2008 adopt¢ el acuerdo de
autorizar, de conformidad con lo establecido en los articulos 75 y siguientes de la
vigente Ley de Sociedades Ansonimas, la adquisicién, en cualquier momento y
cuantas veces lo considere oportuno, por parte de la Sociedad —hien directamente,
bien a través de cualesquiera sociedades filiales de las que ésta sea sociedad
dominante- de acciones propias, por compraventa o por cualquier otro titulo
juridico oneroso.

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

Dicha autorizacién se concedié por un plazo de 18 meses a contar desde la fecha

de celebracién de la citada Junta, y estd expresamente sujeta a la limitacion de
gue en ningun momento el valor nominal de las acciones propias adquiridas en

Pégina 5



uso de esta autorizacion, sumado al de las que ya posean la Sociedad y
cualesquiera de sus sociedades filiales dominadas, pueda exceder e 5 por ciento
del capital social de aquélla en el momento de la adquisicion.

Asimismo, dicha Junta acordd dejar sin efecto, en lo no ejecutado, el acuerdo
adoptado a este respecto por la Junta General Ordinaria de Accionistas de la
Sociedad, en reunion celebrada el dia 30 de marzo de 2007, en relacion con la
adquisicion de acciones propias por la Sociedad.

A.10. Indique, en su caso, las restriccionss legales y estatutarias al ejercicio de los
derechos de voto, asi como las restricciones legales a la adquisicion o
transmisién de participaciones en el capital social:

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

sl [] NO [X]

un accionlsta por restriccién legal

Porcentaje maximo
de derechos de voto
que puede ejercer

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

si [] NO [X]

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer -
un accionista por restricclén estatutaria

Descripcion de las restricciones legales y estatutarias al ejerciclo de los derechos de voto

Indique si existen restricciones legales a la adquisicién o transmision de
participaciones en el capital social:

si [] NO [X]

Descripcion de las restricciones legales a la adqulisicién o transmislén
de participaciones en el capltal soclal

A.11. Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacién
frente a una oferta pablica de adquisicién en virtud de lo dispuesto en la Ley
6/2007:

sl [ ] NO [X]
En su caso, explique las medidas aprobadas y los términos en que se
producira la ineficiencia de las restricciones.

ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

B.1. Consejo de Administracién
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B.1.1. Detalle el nimero méiximo y minimo de consejeros previstos en los

estatutos:

Namero maximo de consejeros

Ndmero minimo de consejeros

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

den or:;r:zr:nos ocial | Representante Cargo en el Fecha primer Fecha ditimo Procedimisnto
del consejero P consejo nombramiento nombramiento de eleccién
DESIGNADO
DON JUAN LUIS
PRESIDENTE |  07-02-2006 07-02-2006 EN JUNTA
ARREGUI CIARSOLO GENERAL
DON ANTONIO CONSEJERO 17-11-2008 17.11-2008 DES;%’;ADO
PALACIOS ESTEBAN DELEGADO COOPTACION
DESIGNADO
AE\? :Ririﬂﬂgggz CONSEJERO 10-10-2000 29-08-2008 EN JUNTA
GENERAL
DESIGNADOD
DON TFE{%F:JCI)E %RATO CONSEJERO 25-06-2008 25-06-2008 EN JUNTA
GENERAL
DON JOSE DESIGNADOQ
GUILLERMO zUBIA CONSEJERD 30.03-2007 30-03-2007 EN JUNTA
GUINEA GENERAL
DESIGNADO
Mﬁxgﬂcggo CONSEJERO 30-03-2007 30-03-2007 EN JUNTA
GENERAL
DESIGNADC
DO:;%%’EEL CONSEJERO |  10-10-2000 25.06-2008 EN JUNTA
GENERAL
DON JAVIER DESIGNADO
RETOS&P ';RLAT'VOS ARREGUI | CONSEJERO | 07-02-2006 07-02-2006 EN JUNTA
U ABENDIVAR GENERAL
NORTERA DON JESUS DESIGNADC
PATRIVIONIAL S.L RUANO CONSEJERO 07-08-2002 25.06-2008 EN JUNTA
3t | MOCHALES GENERAL
DON
DESIGNADO
ATALAYA GONZALO
CONSEJERD 14.06-2005 25-06-2008 EN JUNTA
INVERSIONES, S.L. f«%ﬁf GENERAL
DON PASCUAL DESIGNADO
FERNANDEZ CONSEJERO |  25-05.2005 25.06-2008 EN JUNTA
MARTINEZ GENERAL
DON JAVIER DESIGNADO
ECHENIQUE CONSEJERO 29-12-2005 07-02-2006 EN JUNTA
LANDIRIBAR GENERAL
DESIGNADO
DngsgéoCElé%imo CONSEJERO 30-03-2007 30-03-2007 EN JUNTA
GENERAL
DON FERNANDO DESIGNADC
ABRIL-MARTORELL CONSEJERO 30-03-2007 30-03-2007 EN JUNTA
HERNANDEZ GENERAL
[ Ndmero Total de Consejeros | 14

indique los ceses que se hayan producido durante el periodo en el

consejo de administracion:

N . . Condicién del consejero en el Fecha de
Nombre o denominacién social del consejero momento del cose baja
DON PEDRO OYARZABAL GUERRICABEITIA EJECUTIVO 17-11-2008
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DON FRANCISCO JAVIER LASARTE ALVAREZ |

EXTERNO INDEPENDIENTE

[ 25-06-2008 |

Véase mas informacién en el Apartado G de este Informe,

B.1.3. Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo y su
distinta condicién:

CONSEJEROS EJECUTIVOS

Nombra o denominacién social del

Comisién que ha propuesto su

Cargo en el organigrama de la

consejero nombramiento socledad

DON JUAN LUIS ARREGUI NOMBRAMIENTOS Y PRESIDENTE
CIARSCLO RETRIBUCIONES

DON ANTONIC PALACICS NOMBRAMIENTQS Y CONSEJERO DELEGADC
ESTEBAN RETRIBUCIONES

Numero Total de Consejeros Ejecutivos

2

% total del Consgjo

14,288

CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominacién social del
consejero

Comisién que ha propuesio su
nombramiento

Nombre ¢ denominacién soclal del
accionista significativo a quien
representa o que ha propuesto su
nomhbramiento

RETOS OPERATIVOS XXI, S.L.

NOMBRAMIENTOS Y

RETOS OPERATIVOS XXI, S.L.

RETRIBUCIONES
NORTENA PATRIMONIAL, SL. NOMBRAMIENTOS Y CAJA DE AHORROS DE ASTURIAS
RETRIBUCIONES
ATALAYA INVERSIONES, SL NOMBRAMIENTOS Y ATALAYA INVERSIONES, SL.
RETRIBUCIONES
DON PASCUAL FERNANDEZ NOMBRAMIENTOS Y ALCOR HOLDING, 8.A.
MARTINEZ RETRIBUCIONES
DON JAVIER ECHENIQUE NOMBRAMIENTOS Y ALCOR HOLDING, S.A.
LANDIRIBAR RETRIBUCIONES
DON FABIO EUGENIC LOPEZ NOMBRAMIENTOS Y FIDALSER, S.L.
CERON RETRIBUCIONES
Numero Total de Consejeros Externos dominlcales <]
% total del Consejo 42,857

CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacién social del Comisién que ha propuesto su Perfil
consejero nombramiento
DON ENRIQUE ALVAREZ LOPEZ NOMBRAMIENTOS Y ECONOMISTA. AUDITCR
RETRIBUCIONES PRESIDENTE DE ING - NATIONALE
NEDERLANDEN
DON PEDRC BARATO TRIGUERO | NOMBRAMIENTOS Y LICENCIADC EN DERECHO
RETRIBUCIONES PRESIDENTE DE ASOCIACION
AGRARIA JOVENES
AGRICULTORES {ASAJA)
DON JOSE MANUEL SERRA PERIS | NOMBRAMIENTOS Y ABOGADO DEL ESTADO

RETRIBUCIONES

DON JOSE GUILLERMO ZUBIA

NOMBRAMIENTOS Y

LICENCIADO EN DERECHO Y

GUINEA RETRIBUCIONES SECRETARIQ GENERAL DE
CONFEDERACION
EMPRESARIAL VASCA
"CONFEBASK"
DON GUSTAVO MATIAS CLAVERO | NOMBRAMIENTOS Y PROFESOR TITULAR DE
RETRIBUCIONES ECONOMIA APLICADA
Pégina 8



Numerg Total de Consejeros Externos Independientes

% total del Consejo

35,714

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

Nombre o denominacién social del consejero

Comisién que ha propuesto su
nombramiento

DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ

NOMBRAMIENTOS ¥ RETRIBUCIONES

Nimero Total de Otros Consejeros Externos

1

% total del Consejo

7,143

Detalle los motivos por los que no se puedan considerar dominicales
o independientes y sus vinculos, ya sea con la sociedsd o sus
directivos, ya sea con sus accionistas:

Nombre o denominacién social del
consejero

Motivos

Socledad, directlvo o accionista
con el que mantiene el vinculo

DON FERNANDC ABRIL-
MARTORELL HERNANDEZ,

Hasta el momento de su designacién
coma consejero en fecha 30 de
marzg de 2007 ostentd |2 condicidn
de persona fisica representante de
RETOS OPERATIVOS XXI S.L.

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

Nombre ¢ denominaclén social del

consejero

Facha del Condicidén

camblo

anterior Condicién actual

B.1.4. Explique, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado

consejeros

dominicales a

instancias de

accionistas cuya

participacidn accionarial es inferior al 5% del capital:

Nombre o dengminacién social del consejero

Justificacién

Indique si se han atendido peticiones formales de preeencia en el
Consejo procedentes de accionistas cuya participacion accionarial es
igual o superior a las de otros a cuya instancia se hubieran designado
consejeros dominicales. En su caso, explique las razones por las que
no se hayan atendido:

si [ ] NO [X]

Nombre o denominacién soclal del consejero

Explicacién

B.1.5. 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
que medio, al Consejo, y en caso de que lo haya hecho por escrito a
todo el Consejo, explique a continuacion, al menos los motivos que el
mismo ha dado:
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Nombre o denominacién social del consejero

Motivo del Cese

DON PEDRO OYARZABAL GUERRICABEITIA

El motivo de la renuncia fue la
revocacion de sus facultades
delegadas acordada por el Consejo.
Del indicado motfivo se dio cuenta en
carta dirigida al Consejo de
Administracian.

B.1.6.

el o los consejero/s delegadois:

Indique, en el caso de que exista, las facultades que tienen delegadas

Nombre o denominacién social del consejero

Breve dascripcion

DON ANTONIO PALACIOS ESTEBAN

TODAS LAS FACULTADES, SALVO LAS
INDELEGABLES FOR LEY, ESTATUTOS Y
REGLAMENTO DEL CONSEJO

BA.T.

Identifique, en su caso, a los miembros del consejo que asuman

cargos de administradores o directivos en otras sociedades que
formen parte del grupo de la sociedad cotizada:

Nombre o denominacién soclal del
consajero

Denominacién social de la entidad
del grupo

Cargo

B.1.8. Detalle, en su caso, los consejeros de su eociedad que sean
miembros del consejo de administracion de otras entidades cotizadas
en mercados oficiales de valores en Espaina distintas de su grupo,
que hayan sido comunicadas a la sociedad:

Nombre o denominacién social del Entidad cotlzada Cargo
consejero

DON JUAN LUIS ARREGUI IBERDROLA, S.A. VICEPRESIDENTE Y MIEMBRO DE

CIARSOLO LA COMISION EJECUTIVA
DELEGADA

DON JUAN LUIS ARREGUI GAMESA CORPORACION CONSEJERO

CIARSOLO TECNOLOGICA S.A,

DON JOSE MANUEL SERRA PERIS | NATRACELTICAL, S.A. CONSEJERO

ATALAYA INVERSIONES, S.R.L. URALITA, S.A. CONSEJERO

ATALAYA INVERSIONES, S.R.L. TUBACEX, S.A. CONSEJERC

ATALAYA INVERSIONES, S.R.L. VUELING AIRLINES, S A. CONSEJERC

DON PASCUAL FERNANDEZ GAMESA CORPORACION CONSEJERC. PRESIDENTE DE LA

MARTIN TECNOLOGICA S.A. COMISION DE NOMBRAMIENTOS
¥ RETRIBUCIONES

DON JAVIER ECHENIQUE REFPSOL YPF S A CONSEJERQ Y MIEMBRO DE LA

LANDIRIBAR COMISION DELEGADA Y DE LA
COMISION DE AUDITORIA

DON JAVIER ECHENIQUE ACS SERVICICS Y CONSEJERO Y MIEMBRQ DE LA

LANDIRIBAR CONSTRUCCIONES S.A. COMISION EJECUTIVA Y DE LA
COMISION DE NOMBRAMIENTOS
¥ RETRIBUCIONES

DON JAVIER ECHENIQUE ABERTIS INFRAESTRUCTURAS, CONSEJERO

LANDIRIBAR SA

DON FERNANDO ABRIL CINTRA CONCESIONES DE CONSEJERO. PRESIDENTE DEL

MARTORELL INFRAESTRUCTURAS DE COMITE DE OFERACIONES

TRANSPORTE S.A. VINCULADAS ¥ MIEMBRO DEL

COMITE DE AUDITORIA
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B.1.9. Indique, y en su caso explique si la sociedad ha establecido reglas
sobre el nimero de consejos de los que pueden formar parte sus

consejeros:

sl []

NO [X]

Explicaclén de las reglas

B.1.10. En relacién con la recomendacién nimero 8 del Cédigo Unificado,
sefiale las pollticas y estrategias generales de la sociedad que el
Consejo en pleno se ha reservado aprobar:

No

La politica de inversiones y financiacién

La definiclén de la estructura del grupo de sociedades

La politica de gobierno corporativo

La politica de responsabliidad social corporativa

El Plan Estratégico o de negoclo, asi como los objetivos de gestidn y presupuesto anuales

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

sisternas internos de informacién y control

La politica de control y gostién de riesgos, asi como el seguimlento periddicoe de los

La politica de dividendos, asi coma la autocartera ¥, en especial, sus limites

M | 2E x| D[ | K| en

B.1.11. Complete los siguientes cuadros respecto a la remuneracién
agregada de los consejeros devengada durante el ejercicio:

a) En la sociedad objeto del presente informe:

Concapto retributivo

Datos en miles de euros

Retribucién fija 368
Retribucion variable 0
Dietas 867
Atenciones Estatutarias 0
QOpeciones sobre acciches yfo ofros instrumeantos financieros 0
Otros 0

Total: 835

Otros Beneficios Datos en mlles de euros

Anticipos 0
Crédites concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 8
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida Q
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0

Vease mas informacidn en el Apartado G de este Informe.

b) Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros
consejos de administracién y/o a la alta direccién de sociedades de

grupo:
Concepto retributivo Datos en mlles de euros
Retribucion fija 0
Retribucidn variable 0
Dietas 0
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Atenciones Estatutarias Q
Opciones sobra acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Ctros 0
Total: 0
Otros Beneficios Datos en miles de euros
Anficipos 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 |05 consejeros 0
¢} Remuneracién total por tipologia de consejero:
Tipelogia consejeros Por sociedad Por grupo

Ejecutivos 149 0
Externcs Dominicales 304 0
Externcs Independientes 318 0
Otros Externos 74 0
Total: 935 0

d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante:
Remuneracion total congejeros (en miles de euros) 935
Remuneracién total consejeros/beneflcio atribuido a la sociedad dominante 19,84

{expresada en %)

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

Nombre o denominacién social

Cargo

DON HUGO PEROJO DEMOULIN

DIRECTOR COMERCIAL

DON JESUS PEREZ RODRIGUEZ

DIRECTCR FINANCIERO CORPORATIVO

DONA MARIA JOSE ZUERAS SALUDAS

DIRECTORA DE RECURS(GS HUMANOS

DON JOSE MANUEL SEOANE GARCIA

DIRECTCR GENERAL DE URUGUAY

DON DIEGO MAUS LIZARITURRY

DIRECTCR DE PRESIDENCIA Y DESARROLLO CORPORATIVO

DCN GUILLERMO ORAA O'SHEA

DIRECTOR DE LA PLATAFORMA DE SERVICIOS ¥ PLANIFICACION
Y CONTROL

DON LUIS APERRIBAY BILBAO

DIRECTOR GENERAL DE OPERACIONES INDUSTRIALES

[ Remuneracién total alta diraccién {en miles de euros) | 1.592.385,37 |

B.1.13. Identifique de

forma agregada sl existen cldusulas de garantia o

blindaje, para casos de despldo o cambios de control a favor de los
miembros de [a alta direccidn, 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 [ 3]

Consejo de Administracion Junta General

Qrgano que autoriza las cldusulas

X
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(Se informa a la Junta General sobre las clausulas? X

B.1.14. Indique el proceso para establecer la remuneracién de los miembros
del consejo de administracion y ias clausulas estatutarias reievantes
al respecto.

Conforme se establece en el articulo 42.1 de los de los Estatutos scociales,
el cargo de administrador es retribuide mediante la percepcion de una
asignacion periddica determinada y de dietas por la asistencia a las
reuniones del Consejo de Administracién y de sus Comisiones y Comités.
El importe de las retribuciones que puede satisfacer la Sociedad con
caracter anual al conjunto de sus censejeres por dichos conceptos no
excedera de la cantidad que a tal efecto determine la Junta General, sin
perivicic de lo referido a centinuacidon en relacidon con el sistema de
pensiones para el supuesto de fallecimiento, jubilacion, invalidez,
incapacidad para el ejercicio del cargo o retiro. La cantidad asl
determinada se mantendra mientras no sea meodificada por un nueve
acuerde de la Junta General, La fijaciéon de la cantidad exacta a abonar
dentro de ese limite, su distribucién entre los distintos consejeros y la
periedicidad de su percepcién corresponde al Consejo de Administracion.
Se hace constar que la Junta General Ordinaria de 29 de junio de 2006
establecid como Iimite maximo de retribucién al Consejo la cantidad de
1.500.000 eurcs, manteniéndose actualmente dicho [imite en vigor por no
haber side medificado por ninguna Junta General posterior.

La retribucién prevista en el articulo 42 de los Estatutos sera compatible
con, e independiente de, los sueldos, retribuciones, indemnizaciones,
pensiones o compensaciones de cualquier clase, establecidos con caracter
general o singular para aquellos miembros del Consejo de Administracion
que mantengan con |a Seciedad una relacion laberal comun o especial de
alta direccion o de prestacion de servicios, relaciones que seran
compatibles con la cendicién de miembro del Consejo de Administracion,
sin perjuicic de que tales conceptos retributivos habran de hacerse constar
en la memoria anual, en los términos previstos en la Ley de Sociedades
Anonimas y demas disposiciones aplicables.

Por su parte, el articule 43 de los Estatutos prevé la posibilidad de que la
Sociedad contrate un seguro de vida, accidentes, enfermedad y asistencia
sanitaria para los consejeros, as( como la posibilidad de que establezca
para los mismos un sistema de pensiones para el supussto de
fallecimiento, jubilacién, invalidez e incapacidad o retiro. Se hace constar
gque en la actualidad dicho sistema de pensiones no esta establecide.

Por otfre lado, y de acuerde cen lo previsio en el artlculo 28 del Reglamento
del Consejo, el consejere tendra derecho a obtener la retribucion que se fije
par el Consejo de Administracion con arreglo a las previsiones estatutarias
y previo informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

El Consejo procurara que la retribucidon del consejerc sea moderada
atendiendo a las circunstancias del mercado y que se adecue a dichas
circunstancias. Si el Consejo entendiera que, en un determinade ejercicie,
de la aplicacién estricta de las normas estatutaras resulta una retribucion
que no responde a diche criterio de mederacién, acordara la renuncia a
percibir los importes que considere en exceso, renuncia que se sometera a
la Junta General que haya de decidir sobre la retribucion,
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La retribucién de cada consejero sera transparente. Con esta finalidad, la
Comision de Nombramientos y Retribuciones redactara un informe anual
sobre la politica de retribucion de los consejeros que incluira, de manera
individualizada, el importe de la retribucion percibida durante el ejercicio
por cada uno de los consejeros. En ejecucion de este precepto, la
Comision de Nombramientos y Retribuciones, en su reunién de 26 de
marzo de 2008, elabord y aprobd el informe anual sobre la polltica de
retribucion de los consejeros correspondiente al ejercicio 2007. El informe
correspondiente al ejercicio 2008 fue aprobado por la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones en su reunién del dia 25 de febrero de
2008.

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

En reiacién con la retribucién de los consejeros externos, el articulo 29 del
Reglamento del Consejo de Administracion seflala que el Consejo de
Administracién, con el asesoramientio de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones, adoptard todas las medidas que estén a su alcance para
asegurar que la retribucion de los consejeros extemos es adecuada y
ofrece incentivos a su dedicacion, pero no constituye un obstaculo para su
independencia.

Por ultimo, el artlcuio 42.2 de los Estatutos establece que, adicionalmente
y con independencia de la retribucion contemplada en el 42.1, los
administradores podran ser retribuidos mediante la entrega de acciones o
de derechos de opcion sobre las mismas © mediante cualquier otro sistema
de remuneracién que esté referenciado al valor de las accicnes, ya sean
de 12 propia Sociedad o de sociedades de su grupo. La aplicacién de tales
sistemas de retribucibn debera ser acardada por la Junta General,
conforme a lo dispuesto en la Ley de Sociedades Andnimas. El articulo 28
bis del Reglamento del Consejo desarrolla la prevision estatutaria limitando
esta forma de retribucion, con caracter general, a los consejeros ejecutivos.
Por excepcion, la entrega de acciones de la propia Sociedad o de
sociedades de su grupc podra ser empleada como medio de retribucion de
consejeros no ejecutivos cuando se sujete a la condicién de que éstos las
mantengan hasta su cese en el cargo de consejeros.

Al amparo de lo previsto en el articulo 42.2 de los Estatutos y 28 bis del
Reglamento del Consejo, la Junta General de la Sociedad ratificd, en su
reunion del 30 de marzo de 2007, el Plan de Retribucion Variable de Grupo
Empresarial ENCE 2007-2011 (el “Plan de Retribucién Variable"), en los
terminos acordados por el Consejo de Administracion de la Sociedad en
reuniones de 21 y 27 de febrero de 2007. Dicho Plan es aplicable
unicamente a los miembros del equipo directivo de la Sociedad -incluidos
los que, entre ellos, tienen la condicidon de consejeros ejecutivos- y consiste
en el pago de una retribucion referenciada a la evolucidn de la cotizacién
de la accibn de la Sociedad durante el periodo de vigencia del Plan
Estrategico 2007-2011. Ninglin consejero ha devengado hasta la fecha
derechos al amparo del Plan de Retribucitn Varable

Sefale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacion de las siguientes
decisiones:

A propuesta del primer ejecutivo de la compaiiia, el nombramiento y eventual cese de los
altos directlvos, asi como sus cliusulas de indemnizacién

La retribucion de los conseleros, asi como, en el caso de los ejecutlvos, la retribucién | X
adicional por sus funciones ejecutivas y deméas condiciones que deban respetar sus
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[ contratos. [ [ |

B.1.15. Indique si el Consejo de Administracion aprueba una detallada
politica de retribuciones y especifigque las cuestiones sobre las que se
prohuncia.

si [X] NO [ ]

Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacion | X
en el Consejo y sus Comisiones y una estimacién de la retribucidn fija anual a la que da
orlgen

Conceptos retributivos de cardcter variable X

Princlpales caracteristicas de los sistemas de previsién, con una estimacién de su importe o | X
coste anual equivalente.
Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta X
direccidn 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 caracter consultivo, un
informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros. En su
caso, explique los aspectos del informe respecto a la politica de
retribuciones aprobadas por el Consejo para los aiios futuros, los
cambios mas significativos de tales politicas sobre la aplicada
durante el ejercicio y un resumen global de cémo se aplico la politica
de retribuclones en el ejercicio. Detalle el papel desempefiado por la
Comision de Retribuciones y si han utilizado asesoramiento externo,
la identidad de los consultores externos que lo hayan prestado:

si [] NO [X]

Papel desempeiado por la Comlsidn de Retribuciones
La Comisién de Nombramientos y Retribuciones, en su reunién de 26 de marzo de 2008, ha formulado la
politica contenida en el informe de la polltica de retribucionas de los consejeros que fue aprobada por el
Consejo en su sesidn de 26 de marzo de 2008,

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

De acuerdo con lo pravisto en el articulo 28.3 del Reglamento del Consejo de Administracién, éste aprobara
un informe anual, redactade por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, sobre la politica de
retribucidn de los consejeros que incluird, de manera individualizada, el importa de la retribucidn percibida
durante el gjercicic por cada uno de los consejeros.

La informacién contenida en dicho informe, una vez aprobado por el Consejo, a¢ incluird en la memoria
anual de la Sociedad y en el informe anual de gobierno corporetivo.

En este sentido, el informe sobre la politica de retribuciones de los cansejeros propueste por la Comision de
Nombramientos y Retribuciones en su sesién de 26 de marzo de 2008 y adoptado por el Consejo de
Administracién en su sesidn de 26 de marze de 2008, y que se encuentra a disposicién de los accionistas en
la web corporativa de la Sociedad (www.ence.es), detalla, entre otros extremos: () ciertas cuestiones
generales sobre el limite global de las remuneraciones de los consejeros y el drgano competente para su
determinacion; (i) la retribucién de los conagjeros por su actividad como tales, asl como (i} la retribucidn
adicional del Presidente y de! Consejero Delegado; y {iv) la estructura de la retribucioén de los consejeros,
especificando cada uno de los conceptos retributives que comprende y un resumen de su aplicacion practica
durante el ejercicio 2007. El informe relativo al ejercicio 2008 fue aprobado por la Comisidn de
Nombramigntos y Retribuciones en su sesion del dia 25 de febrero de 2009 y por & Consejo de
Administracidn en su sesién de 27 de febrero de 2009.

Sl | No
{Ha utilizado asescramiento externo? X
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Identidad de los consultores externos | | |

B.1.17. Indique, en su caso, la identidad de los miembros del consejo que
sean, a eu vez, miembros del consejo de administracion o directivos
de sociedades que ostenten participaciones significativas en la
sociedad cotizada y/o en entidades de su grupo:

Nombre o denominacidn social del Nombre o denominacion social del Cargo
consejero acclionista significativo
DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO RETOS OPERATIVOS XX, SL. ADMINISTRADOR UNICO

Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las
contempladas en el epigrafe anterior, de los miembros del consejo de
administracion que les vinculen con los accionistas eignificativos yfo
en entidades de su grupo:

Nombre o denominacién social del Nombra o denominacién social del Descripcidn relaclén
consejero accionista significativo
NORTENA PATRIMONIAL, SL. CAJA DE AHORROS DE ASTURIAS | PARTICIPADA AL 100%
POR CAJA DE AHORROS
DE ASTURIAS

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

Descripcidn de modificaciones

B.1.19. Indique los procedimientos de nombramiento, reeleccion, evaluacién
y remocion de los consejeros. Detalle los drganos competentes, los
tramites a seguir y los criterios a emplear en cada uno de los
procedimientos.

1. NOMBRAMIENTO DE CONSEJEROS

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

Por su parte, el Consejo de Administracion podra cubrir las vacantes que
se produzcan por el procedimiento de cooptacién, de entre los propios
accionistas, con caracter interino hasta la reunién de la primera Junta
General que se celebre (articulo 40 de los Estatutos Sociales).

En todo caso, las propuestas de nombramiento de consejeros que el
Consejo someta a la Junta General y las decisiones de nombramiento que
adopte el Consejo, en virtud de las facultades de cooptacién que tiene
atribuidas legalmente, deberdn ir precedidas de la correspondiente
propuesta de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones. Cuando el
Consejo se aparte de las recomendaciones de la Comision de
Nombramiento y Retribuciones habra de motivar las razones de su
proceder y dejar constancia en acta de sus razones (articulo 20.2 del
Reglamento de! Consejo),
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El Consejo de Administracion y la Comision de Nombramientos y
Retribuciones procuraran que la eleccion de candidatos recaiga sobre
perscnas de reconocida solvencia, competencia y experiencia, debiendo
extremar el rigor en relacién a aquéllas llamadas a cubrir los puestos de
consejero independiente (articulo 21.1 del Reglamento del Consejo).

El Consejo de Administracion no podra proponer o designar para cubrir un
puesto de consejero independiente a personas cuya situacion o cuyas
relaciones presentes o pasadas con la Sociedad puedan mermar su
independencia, para lo cual el Consejo cira previamente a la Comision de
Nombramientos y Retribuciones (articulo 21.2 del Reglamento del
Consejo).

De acuerdo con el articulo 8 del Reglamento del Consejo, éste procurara
que en !a composicidn del drgano los consejeros externos o no ejecutivos
representen una amplia mayoria sobre los consejeres ejecutivos y que, en
general, las diferentes categorias de consejeros resulten adecuadas, en
Su proporcion y caracterlsticas, a las mejores practicas de gobierno
corporativo,

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

El Consejo de Administracion explicara el caracter de cada consejero ante
la Junta General de Accionistas que deba efectuar o ratificar su
nombramientc. Dicho caracter sera anualmente revisado, previa
verificacion por la Comision de Nombramientos y Retribucicnes.

De conformidad con lo anterior, en el ejercicio 2008 el Consejo de
Administracidn sometié a la Junta General de Accionistas la propuesta de
nombramiento de D. Pedro Barato Triguero como consejero
independiente. Asimismo, nombrd consejero a D. Antonio Palacios
Esteban por el procedimiento de cooptaciSn y acordd designarlo
Consejero Delegado y miembro de la Comision Ejecutiva. El
nombramiento de ambos consejeros fue propuesto por la Comision de
Nombramientos y Retribucicnes.

REELECCION DE CONSEJEROS

De acuerdo con el articulo 40 de los Estatutos Sociales, los consejeros
podran ser reelegidos una ¢ mas veces por periodos de igual duracion.

Conforme al articulo 22 del Reglamento del Consejo de Administracion,
las propuestas de reeleccidbn de consejeros que el Consejo de
Administracion decida someter a la Junta General habran de sujetarse a
un proceso formai de elaboracién, del que necesariamente formara parte
una propuesta emitida por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones
en el que se evaiuard la calidad del trabajo v dedicacion al cargo de los
consejeros propuestos durante el mandato precedente.

De acuerdo con lo anterior, la Junta General Ordinaria celebrada el 25 de
junio de 2008 acordd, a propuesta del Consejo de Administracion, reelegir
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B.1.20.

para el cargo de consejero a D. José Manuel Serra Peris, a D. Pascual
Fernandez Martinez, a Nertefta Patrimonial, S.L. y a Atalaya Inversiones,
S.R.L. Todas estas reelecciones fueron propuestas por la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones.

EVALUACION DE CONSEJEROS

En virtud del articulo 19 bis del Reglamento del Consejo de Administracidn,
éste debera evaluar, al menos una vez al afio, su funcionamiento y la
calidad y eficiencia de sus trabajos, el desempefio del Presidente del
Consejo y del primer ejecutivo de la Sociedad, asl como el funcionamiento
de sus Comisiones y Comités a partir de los informes que éstos le eleven.

Con fecha 21 de mayc de 2008, el Censejo de Administracion ha procedido
a autoevaluarse conforme a lo prevenido en dicho articulo 19 bis del
Reglamento del Consejo de Administracion.

REMOCION DE CONSEJEROS

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

Asimismo, el Consejo de Administracién no propondra el cese de ningun
consejero independiente antes del cumplimiento del periodo estatutario
para el que hubiera sido nombrado, salvo que concurra justa causa,
apreciada por el Consejo previo informe de la Comision de Nombramientos
y Retribuciones (articulo 24.4 del Reglamento del Consejo).

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

Durante el gjercicio 2008 cesaron los consejeros siguientes:

{iy D. Francisco Javier Lasarte Alvarez, que tenia la condicién de
consejero independiente; y

(i) D. Pedro Ovyarzabal Guerricabeitia, que tenia la condicidn de
Consejero Delegade y miembro de la Comisidn Ejecutiva.
Indique los supuestos en los que estin obligados a dimitir los

consejeros.

De acuerdo con el articulo 24.3 del Reglamento del Consejo de
Administracion, los consejeros deberdn poner su cargo a disposicion del
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Consejo y formalizar, si éste lo considera conveniente, su dimisién en los
siguientes casos:

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

b} cuando resulten procesados o se dicte contra ellos auto de apertura de
juicio oral por alguno de los delitos sefialados en el articulo 124 de la Ley
de Sociedades Andnimas, de lo que se dara cuenta en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo, o sean sancionados en un expediente disciplinario
por falta grave o muy grave instruido por las autoridades supervisoras;

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

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

e) cuando, tratdndose de consejeros dominicales, el accionista al que
representen © que hubiera propuesto su nombramiento transmita
Integramente su participacién accionarial, o rebaje su participacion
accionarial hasta un nivel que exija la reduccién proporcional del numero
de sus consejercs dominicales.

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

sl [] NO [X]

Medidas para limitar riesgos

Indique y en su caso explique si se han establecide reglas que
facultan a uno de los consejeros independientes para solicltar 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
Administracién.

sl [] NO [X]

Explicaclén de las regias
E! articulo 10. 3 del Reglamento del Consejo sefiala que el Presidente deberd convocar el Censejo e incluir en el
orden del dia |os extremos de que se trate cuando asi lo solicite un tercio de los consejeros en el ejercicio del cargoe.

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

sl [X] NO [ ]

Indique coémo se adoptan los acuerdos en el consejo de
administracién, sefalando al menos, ¢l minimo quérum de asistencia
y el tipo de mayorias para adoptar los acuerdos:

Descripcidn del acuerdo :
DISPENSA DE LA OBLIGACION DE NO COMPETENCIA DE ALGUNO DE LOS CONSEJERGS
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Qudérum

%

LA MITAD MAS LUNO DE LOS COMPONENTES DEL CONSEJO EN EL EJERCICIO DE SUS CARGOS. EN
CASO DE NUMERO IMPAR DE CONSEJERQS, SE ENTENDERA QUE HAY QUORUM DE ASISTENCIA
SUFICIENTE CLUANDO CONCURRAN, PRESENTES O REPRESENTADQS, EL NUMERO ENTERO DE
CONSEJEROS INMEDIATAMENTE SUPERIOR A LA MITAD.

51,00

Tlpo de mayoria

MAYORIA DE DOS TERCIOS DE LOS CONSEJEROS PRESENTES O REPRESENTADOS

66,66

Descripcién del acuerdo :

REELECCION COMO PRESIDENTE O COMO CONSEJEROS EJECUTIVOS DE CONSEJEROS QUE ALCANCEN

LA EDAD DE 65 ANQS

Cludrum

%

LA MITAD MAS UNO DE LOS COMPONENTES DEL CONSEJO EN EL EJERCICIO DE SUS CARGOS. EN
CASO DE NUMERO IMPAR DE CONSEJERQS, SE ENTENDERA QUE HAY QUORUM DE ASISTENCIA
SUFICIENTE CUANDO CONCURRAN, PRESENTES O REPRESENTADOS, EL NUMERO ENTERO DE
CONSEJERQS INMEDIATAMENTE SUPERIOR A LA MITAD.

51,00

Tipo de mayoria

%

MAYORIA DE DOS TERCIOS DE LOS CONSEJEROS PRESENTES O REPRESENTADOS

66,66

Descripcién del acuerdo :

TODOS LOS ACUERDOS, SALVO LOS PREVISTOS EN LOS ARTICULOS 24.2 Y 32.2 DEL REGLAMENTO DEL

CONSEJQ

Cuérum

%

LA MITAD MAS UNO DE LOS COMPONENTES DEL CONSEJO EN EL EJERCICIO DE SUS CARGOS. EN
CASO DE NUMERQ IMPAR DE CONSEJEROS, SE ENTENDERA QUE HAY QUOBUM DE ASISTENCIA
SUFICIENTE CUANDC CONCURRAN, PRESENTES O REPRESENTADCS, EL NUMERO ENTERO DE
CONSEJERQS INMEDIATAMENTE SUPERIOR A LA MITAD.

51,00

Tipe de mayoria

%

MAYDRIA ABSOLUTA DE LOS CONSEJEROS PRESENTES O REPRESENTADOS.

51,00

B.1.23. Explique si existen requisitoe especificos, distintos de los relativos a

los consejeros, para ser nombrado presidente.

si [] NO [X]

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

s X1 %o [

Materias en las que existe voto de calidad

En todas las materias, de acuerdo con el articulo 10.3 del Reglamento del Consejo, salvo que incurra en conflicto de
interés, en cuyo casc deberd abstenerse de asistir e intervenir en las deliberaciones en los términos del artlculo 33
del Reglamento del Consejo.

B.1.25. Indique si los estatutos o ef Reglamento del consejo establecen algudn
limite a la edad de los consejeros:

sl no [}

Edad limite pregidente 85
Edad limite consejero sjecutivo 65
Edad Iimlte consejero 70

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

sl [ ] NO [X]

[ Nimero méximo de afios de mandato | -]

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

Expllcacién de los motivos y de las iniciativas

El 21-12-2007, el Consejo de Administracion de la Sociedad acordé modificar el articulo 17 de su Reglamento para
incluir, entre las funciones de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, la de velar por que, &l proveerse
nuevas vacantes o al nombrar nuevos consejeros, los procadimientos de seleccidn no adolezcan de sesgos implicitos
que puedan implicar discriminacién por razén de género {ar. 17.2 d)).

La Comisién de Nombramientos y Retribucicnes dio cumplimiento a este cometido en relacién con las propuestas de

nombramiento de consejeros que se sometieron a la Junta General durante el ejercicio 2008,

En particular, indique si la Comisién de Nombramientos vy
Retribuciones ha establecido procedimientos para que los procesos
de seleccidn no adoilezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la
seleccidn de consejeras, y busque deliberadamente candidatas que
rednan el perfil exigido:

sl [X] o [

Seriale los principales procedimientos

El 21-12-2007, el Consejo de Administracion de la Sociedad acordd medificar el articulo 17 de su Reglamento para
incluir, entre las funciones de la Comisién de Mombramientos y Retribuciones, la de velar por gque, al proveerse
huevas vacantes o al nombrar nueves censejercs, [os procedimientos de seleccidn ne adolezcan de sesgos implicitos

que puedan implicar discriminacién por razén de género (art. 17.2 di).
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B.1.28.

B.1.29.

Indique si existen procesos formales para la delegacién de votos en el
consejo de administracidn. En su caso, detillelos brevemente.

De acuerdo con lo previsto en los Estatutos (articulo 46), la representacién
debera conferirse por escrito y con caracter especial para cada Consejo,
no pudiendo ostentar cada consejero mas de tres representaciones, con
excepcién del Presidents, que no tendra ese limite, aunque no podra
representar a la mayor{a del Consejo.

El Reglamento del Consejo (articulo 19.2) prevé que los consejeros haran
todo lo posible para acudir a las sesiones del Consejo y, cuando no pueden
hacerlo personalmente, procuraran que la representacidbn que confieran a
favor de otro miembro corresponda a ofro consejero del mismo grupo e
incluya las instrucciones que procedan en funcién de la concrecion de las
materias que se prevea someter a debate en el Consejo.

Indique el nimero de reuniones que ha mantenido el Consejo de
Adminietracion durante el ejercicio. Asimismo, sehale, en su caeo, las
veces que se ha reunido el consejo sin 1a asistencia de su Presidente:

Namero de reunlones del consejo 14

Namero de reuniones del consejo =in la asistencia del Presidente 0

Indique el nimero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las
distintas comisiones del consejo:

Nuimero de reuniones de la comisidn ejecutiva o delegada

Numero de reuniones del Comité de Auditorla 1

Nidmero de reuniones de la Comisién de Nombramlentos y Retribuciones

B.1.30.

Indique el nimero de reuniones que ha mantenido el Consejo de
Administracion durante el ejerclcio sin la asistencia de todos sus
miembros. En el computo se considerarin no asistencias las
representaciones realizadas sin instrucciones especificas:

Numero de no aslstanclas de consejeroa durante el ejercicio 0
% de no aslstencias sobre el total de votos durante el ejercicio 0
B.1.31. Indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se

presentan para su aprobacién al consejo estin previamente
certificadas:

sl [X] NO [ ]

Identifique, 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:

Nombhre Cargo

DON ANTONIQ PALACIOS ESTEBAN CONSEJERQ DELEGADQ

B.1.32.

Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el consejo
de administraciéon para evitar que las cuentas individuales y
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B.1.33.

B.1.34.

consolidadas por él formuladas se presenten en la Junta General con
salvedades en el informe de Auditoria.

Conforme a lo previsto en los Estatutes Scciales {articule 51), corresponde
al Comité de Auditoria llevar las relacicnes con los Auditores Externos para
recibir informacién sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo
la independencia de éstos y cualesquiera otras relacionadas con el
precesc de desarrolle de la auditeria de cuentas, asl como aqguellas ctras
comunicaciones previstas en la legislacion de auditor(a de cuentas y en las
normas técnicas de auditoria. A través de su Presidente, el Comité de
Auditoria informara al Consejo de Administracién, al menos dos veces al
afio, del contenide y acuerdes de las reuniones dei Comité.

Por su parte, el Reglamento del Consejo (articulo 16.2 10)) encomienda a
dicho Comité de Auditoria la funcion de servir de canal de comunicacion
entre el Consejo de Administracién y los Auditores, evaluando los
resultados de cada auditeria y las respuestas del equipo de gestién a sus
recomendaciones, mediando en los casos de discrepancias entre aquéllos
y éste en relacién con los principios y criterios aplicables en la preparacién
de los estados financieros.

Asimismo, el Reglamento dei Consejo (articulo 43.4) prevé que el Consejo
de Administracién procurard formular definitivamente las cuentas de
manera tal que no haya lugar a salvedades por parte del auditor. No
obstante, cuande el Consejo considere que debe mantener su criterio,
explicara publicamente e! contenido y el alcance de la discrepancia y
procurara, asimismo, que el auditor dé& igualmente cuenta de sus
consideraciones al respecto.

LEl Secretario del Consejo tiene la condicién de consejero?

S N [X

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.

Procedimianto de nombramiento y cese

El nombramiento y cese del Secretario serdn aprobados por el pleno del Consejo
previo informe de la Comisién de Nombramientos y Retribucionas.

No

La Comisién de Nombramientos informa del nombramiento?

¢La Comisidén de Nombramientos informa del cese

&E] Consejo en plano aprueba el nombramiento?

LEl Consejo en pleno aprueba el cese?

el i 2| 2| en

LTiene el Secretario del Consejo encomendada la funcién de velar, de
forma especial, por las recomendaciones de buen gobierno?
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si [X] NO [ ]

Observaciones

Conforme al articulo 12,3 del Reglamento del Consejo, el Secretario del Consejo velaréd

para gue

Estatutos Sociales y en los Reglamentos de la Junta, del Consejo y demas reglamentos
internos de que disponga la compaiija en cada momento, y para que sean cbservadas las
recomendaciones de buen gobierno que la Sociedad hubiera asumido

las actuaciones del Consejo se adecuen a lo dispuesto en la ley, en los

B.1.35.

B.1.36.

Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad
para preservar la independencia del auditor, de los analistas
financieros, de los bancos de Inversién y de las agencias de
calificacidn.

Conforme a lo previsto en los Estatutos (articulo 51.5), cerresponde al
Comité de Auditorla llevar las relaciones con los auditores exiernos para
recibir informacion 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, asl como aquellas otras
comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las
normas técnicas de auditoria.

Por su parte, el Reglamento del Consejo (articulo 16.2 10) encomienda a
dicho Comité la funcién de servir de canal de comunicacién entre el
Consejo de Administracion y los Auditores, evaluando los resultados de
cada auditoria y las respuestas del equipo de gestion a sus
recomendaciones, mediando en los casos de discrepancias entre aquéllos
y éste en relacion con los principios y criterios aplicables en la preparacion
de los estados financieros.

Ademads, el Comité se encargara de supervisar el cumplimiento del
contrato de auditorfa, procurando que la opinidn sobre las cuentas anuales
y los contenidos principales del informe de auditorla sean redactados de
forma clara y precisa (articulo 16.2 12) del Reglamento del Consejo).

Asimismo, el Consejo se abstendrd de contratar aquellas firmas de
auditoria en la que los honorarios que prevea satisfaceries, en todos los
conceptos, sean superiores al diez por ciento de sus ingresos totales
durante el Gltimo ejercicio (articulo 43.2 del Reglamento del Consgjo).
Asimismo, el Consejo de Administracién informara publicamente de los
honorarios globales que ha satisfecho a la firma auditora por servicios
distintos de la auditorla (articulo 43.3 del Reglamento del Consejo).

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

sl [] NO [X]

Auditor Saliente Auditor Entrante

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

sl [] NO [X]
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Explicacién de los desacuerdos

B.1.37.

Indique si la firma de auditoria realiza otros trabajos para la sociedad
y/o su grupo distintos de los de auditoria ¥ 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
yio su grupo.

s [X]  no [

Sociedad Grupo Total
Importe de otros trabajos distintos de los de auditeria 125,42 116,41 241,83
{miles de eurgs)
Importe trabajos distintos de los de auditeria / importe 53,96 61,31 57,27
total facturado paor la firma de auditoria (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.

sl [ ] NO [X]

Explicaclén de las razones

B.1.38.

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 numero total de afios en los que las cuentas
anuales han sido auditadas:

Sociedad Grupo
Nimero de afos ininterrumpidos 19 19
Sociedad Grupo
N° de aflos audltados per la firma actual de auditorla f N° de afios 100,000 100,000
que la sociedad ha sido auditada {en %)

Véase mas informacién en el Apartado G de este informe.

B.1.40,

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

Nombre o denominacidn sociai del
consejero

Denominaclén de la
socledad objeto

% participacion Cargo o funciones

DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO | FORESTA CAPITAL, S.L. []8)

Presidente del

Consejo de
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Administracion

DON FERNANDQ ABRIL-MARTORELL | FORESTA CAPITAL, S.L. 10 Consejero
HERNANDEZ

Veéase mas informacién en el Apartado G de este Informe.

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

si [X] NO [ ]

Detalle el procedimiento

Conforme dispone el Reglamento del Consejo (articulo 27.1) y con el fin de ser auxiliades en el gjercicio de sus
funciones, los consejeros externos podran solicitar la contratacién con cargo a la Sociedad de asesores legales,
contables, financiercs u otros expertos. El encargo ha de versar necasariamente sobre problemas concretos de cierto
relieve y comple/idad que se presenten en el desempefio del cargo. La decisién de contratar ha de ser comunicada al
Presidente y debe ser aprobada por el Consejo, que sélo podrd denegarla si no es precisa para el cabal desempeiio
de las funciones encomendadas a los consejergs externgs; su coste no es razonable a la vista de la importancia del
problema y de los activos e ingresos de la compaiiia; o la asistencia técnica que se recaba puede ser dispensada
adecuadamente por expertos y técricos de la Sociedad.

Asimismo, el articulo 18.7 del Reglamento del Consejo sefala que, para el mejor cumplimiente de sus funciones, el
Comita de Auditorfa podré recabar ef asesoramiento de profesionales externos, a cuyo efecto seré de aplicacion lo
referido en el parrafo anterior de este punto.

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

si [X] NO [ ]

Detalle el procadimiento

Conforme se dispone en el Reglamento del Consejo (articulo 18.2), la convocatoria de cada reunién, que se cursara
con upa antelacién minima de dos dfas, incluird siempre el orden del dia de la sesién y se acompailard de la
informacion relevante debidamente resumida y preparada. Adicionalmente, ef articulo 18.4 del Reglamento del
Consejo establece que al Consejo elaborard un plan anual de las sesiones ordinarias antes del comienzo de cada
ejercicio, por el que sa establezea una periedicidad de las reuniones que permita al Consejo desempefar sus
funciones con eficacia.

Asimismo, el articulo 26.1 del Reglamento del Consejo reconoce a favor de los consejeros las mes amplias
facuitades para informarse de cuaiquier aspecto de la Sociedad, pare examinar sus libros, registros, documentos y
demas antecedentes de las operaciones saciales y para inspeccionar todas sus instalaciones. El derecho de
informacién se extiende a las sociedades filiales. nacionales o extrenjeras.

Con el fin de no perturbar la gestion ordinaria de la Sociedad, el ejercicio de las facultades de informacién se
canalizard a fravés del Presidente o del Secretaric del Consejo, quienes atenderdn las solicitudes del consejero
facilitdndole directamente la informacién, ofreciéndole los interlocutores apropiados en @i estrato de la organizacion
que proceda o arbitrando las medidas para que pueda practicar in situ las diligencias de examen e inspeccion
deseadas {(arilculo 26.2 del Reglamento del Consejo) .

B.1.43. Indique y en su caso detalle si la sociedad ha establecido reglas que
obliguen a los consejeros a informar, y en su caso, dimitir en aquellos
supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la
sociedad:

sl [X] NOo [ ]

Explique l2s regias
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Los consejeros deberdn comunicar al Consejo, lo antes pesible, cualguier hecho o situacién que pueda resultar
relevante para su actuacion como administraderes de la Sociedad, especialmente aqueilas circunstancias que les
afecten y que puedan perjudicar al crédite y reputacion de la companiia y, en particular, las causas penales en las que

aparezcan como imputados (articulo 37.3 del Reglamento del Consejo).

Asimismo, el artlculo 24.3 del Reglamento del Consejo establece que los consejeros deberdn poner su cargo
disposicion del Consejo de Administracidn y formalizar, si &ste lo considera conveniente, la correspondiente dimisidn,

entre otros, en los siguientes supuestos:

- cuando resulten procesados o se dicte contra ellos auto de apertura de juicio oral por alguno de los delitos
seflalados en el artlculo 124 de la Ley de Scciedades Andnimas, de lo gue se dara cuenta en el Informe
Anuai de Gobierns Corporativo, 0 sean sancionados en un expediente disciplinario por falta grave o muy

grave instruido por las autoridades supervisoras {articulo 24.3 b));

- cuande resulten gravemerte amonestados por el Comité de Auditoria por hsber infringido sus obligaciones

como consejeros (srticuio 24.3 cl);

- cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo gravemente los intereses de la Sociedag

{articulo 24.3 d)).

B.1.44. Indique si algin miembro del Consejo de Administracién ha
informado a la Sociedad que ha resultado procesado o se ha dictado
contra él, auto de apertura de juicic oral, por alguno de los delitos
sefalados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Anénimas:

si [] NO [X]

Nombre o denominacidn soclal del Causa Penal
consajero

Observaciones

Indique si el Consejo de Administracion ha analizado el caso. Si la
respuesta es afirmativa explique de forma razonada la decisién
tomada sobre si procede o0 ho que el coneejero continde en su cargo.

si [ ] NO [X]

S

Declslén Tomada Explicacién razonada

Procede continuar/No procede

B.2. Comisiones del Consejo de Administracion

B.2.1. Detalle todas las comisiones del consejo de administracién y sus

mlembros:

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Nombre Cargo Tipologia

DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ PRESIDENTE OTRO EXTERNO

DON GUSTAVO MATIAS CLAVERO VOCAL INDEPENDIENTE

RETOS OPERATIVOS XXI, S.L. VOCAL DOMINICAL
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DON PASCUAL FERNANDEZ MARTINEZ CECRETARIO- DOMINICAL
COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Nombre Cargo Tlpologla

DON JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO PRESIDENTE EJECUTIVO
DON FERNANDO ABRIL-MARTORELL HERNANDEZ VOCAL OTRO EXTERNO
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR VOCAL DOMINICAL

DON JOSE GUILLERMO ZUBIA GUINEA VOCAL INDEPENDIENTE
DON ANTONIO PALACIOS ESTEBAN VOCAL EJECUTIVO
COMITE DE AUDITORIA

Nombre Cargo Tipologia

DON JOSE GUILLERMO ZUBIA GUINEA PRESIDENTE INDEPENDIENTE
DON JOSE MANUEL SERRA PERIS VOCAL INDEPENDIENTE
DON JAVIER ECHENIQUE LANDIRIBAR VOCAL DOMINICAL
NORTERNA PATRIMONIAL, S.L. VOCAL DOMINICAL
ATALAYA INVERSIONES, S.R.L. gggifTAR'O' DOMINICAL

B.2.2. Sefiale si corresponden al Comité de Auditoria las siguientes

funciones:

Si

No

Supervisar el proceso de elaboracién y la integridad de la informacidn financlera relativaa la
sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la
adecuada delimitacidn del perimetro de consolidacidn y la correcta aplicaclén de los
criterios contables.

Revisar periédicamente los sistemas de control Interno y gestién de riesgos, para que los | X

principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente.

Velar por la independencia y eflcacla de la funcién de auditoria interna, proponer la| X

seleccidén, nombramiento, resleccidén y cese del responsable del aervicio de auditoria
interna; proponer ¢l presupuesto de ese servicio; recibir informaclén periddica sobre sus
actividades; y wveriflcar que la aita direccion tiene en cuenta las conclusiones y
recomendaciones de sus Informes.

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma
confidenclal y, s| se considere apropiado andénima, las irregularidades de potencial
trascendencia, especialmente financieras y contabies, gue adviertan en el seno de la
empresa.

Elevar al Consejo las propuestas de selaccion, nombramiento, reeleceion y sustituclén del
auditor externo, asi como las condiciones de su contratagion.

Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoria y los | X

resultados de su eecucion, y veriflcar que la alta direccléon tiene en cuente sus
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recomendaciones.

Asegurar la independencia del auditor externo X

En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las | X
auditorias de las empresas que lo integren

B.2.3.

Realice una descripcion de las reglas de organizacion vy
funcionamiento, asi como las responsabilidades que tienen atribuidas
cada una de las comisiones del consejo.

Denominacién comision
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES.

Breve descripcion

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 17 del Reglamento del Consejo
de Administracién, la Comisién de Nombramientos y Retribuciones estara
formada por consejeros externos en el numero que determine el Consejo
de Administracién, con un minimo de tres miembros. Su composicién dara
representacién adecuada a los consejeros independientes.

Su Presidente sera designado por el Consejo de Administracién y no podra
ser elegido entre los consejeros ejecutivos ni entre los dominicales (articulo
17.1 del Reglamento del Consejo de Administracion).

En el ejercicio de sus funciones, la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones consultara al Presidente del Consejo de Administracion y al
primer ejecutivo de la Sociedad, especialmente cuando se trate de
cuestiones relativas a los consejeros ejecutivos v a los directivos de mayor
responsabilidad en la companla. A su vez, cualquier consejero podra
solicitar a la Comisién que tome en consideracién potenciales candidatos
que considere idbneos para cubrir vacantes de consejeros (articulo 17.3
del Reglamento del Consejo de Administracién).

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones se reunira cada vez que el
Consejo o su Presidente solicite la emisién de un informe o la adopcién de
propuestas v, de cualquier modo, siempre que resulte conveniente para &l
buen desarrollo de sus funciones. En todo caso, se reunira una vez al afio
para preparar la informacién sobre ias retribuciones de los consejeros que
el Consejo de Administracién ha de aprobar e incluir dentro de su
documentacién publica anual {artlculo 17.4 del Reglamento del Consejo de
Administracién).

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones quedara validamente
constituida con la asistencia directa ¢ por medio de representacién de, al
menos, un numero de integrantes igual al nimero entero inmediatamente
superior al que represente la mitad de sus miembros y adoptara sus
acuerdos por mayoria de los asistentes, presentes o representados. En
caso de empate, el voto del Presidente sera dirimente. Los miembros del
Comité podran delegar su representacién en otre de ellos, pero ninguno
podra asumir mas de una representacién ademas de la propia. Podra
asistir a las reuniones de la Comisién cualquier persona de la Sociedad o
ajena a ésta que sea requerida para ello, las cuales compareceran con voz
pero sin voto (artlculo 17.5 del Reglamento del Consejo de Administracion).
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El Secretario de la Comisién levantara acta de los acuerdes adoptados en
cada sesion de la Comisién, de los que se dard cuenta en la siguiente
sesion del Consejo de Administracion (articulo 17.6 del Reglamento del
Consejo de Administracion).

En el apartado B.2.4. siguiente se ofrece un detalle de los cometidos v
facultades de la Comisién de Nembramientos y Retribuciones.

Denominacién comisién
COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Breve descripcion

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

Dentro de estos limites, el nimero de miembros sera determinade por el
Consejo de Administracién atendiendo a las circunstancias cambiantes de
la sociedad, procurandc que su compaosicidon reproduzca un equilibrio
razonable entre los distintos tipos de consejeros (articulo 151 del
Reglamento del Consejo de Administracion). El Presidente de la Comisién
sera designado por el Consejo y desempefara su Secretar(a el Secretario
del Consejo, que podra ser sustituido o asistido por el Vicesecretario
(articulo 50 de los Estatutos Sociales y 15. 3 del Reglamente del Consejo
de Administracién). Los miembros de la Comisidn Ejecutiva cesaran
cuande lo hagan en su condicién de consejeros ¢ cuando asl ko acuerde el
Consejo. Las vacantes que se produzcan serdn cubiertas a la mayor
brevedad posible por el Consejo de Administracion {(articulo 15.1 del
Reglamentc del Consejo).

De sus acuerdos dara cuenta al Consejo en su siguiente reunién, y se
pondra a disposicién de todos los consejeros copia de las actas de las
sesiones de la Comisidn (articulo 15.3 del Reglamento del Consejo). En los
casos en que a juicio del Presidente ¢ de tres miembros de la Comision la
imporiancia del asunto asl lo recomiende, sus acuerdos se someteran a
ratificacién del Consejo. El mismo régimen serd de aplicacién a aquellos
asuntos que el Consejo hubiese remitido para su examen a la Comision
reservandose la decisidn sobre los mismos (artlculo 15. 3 del Reglamento
del Consejo de Administracién),

En tode lo demas serd de aplicacién a la Comision, en la medida en que
puedan serlo, las reglas de funcionamiento del Consejo de Administracién
contenidas en el Reglamento del Consejo de Administracién (articulo 15. 3
del Reglamento del Consejo de Administracién).

En el apartado B.2.4. se ofrece un detalle de los cometidos y facultades de
la Comisién Ejecutiva.
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Denominacion comisién
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcién

De acuerde con lo dispuesto en el arficulo 51 de los Estatutos Sociales, el
Comité de Auditoria estara formado por un minimo de tres y un maxime de
siete consejeros, la mayorla de los cuales deberan ser consejeros no
ejecutivos. Dentro de estos Iimites el nimero de miembros sera
determinado por el Consejo de Administracion dande representacion
adecuada a los consejeros independientes {(artfculo 16.1 del Reglamento
del Consejo).

Los miembros del Comité de Auditorla, y de forma especial su Presidente,
seran designados teniendo particularmente en cuenta sus conocimientos y
experiencia en materia de contabilidad, auditorfa o gestion de riesgos
(articule 16.1 del Reglamento del Consejo).

El Consejo de Administracion designara al Presidente del Comité, quien
debera ser sustituido cada cuatro afios, pudiendo ser reelegido una vez
transcurrido un plazo de un afio desde su cese. El Presidente del Comité
de Auditeria no podra ser elegido entre los consejeros ejecutivos ni entre
los dominicales. Asimismo, el Consejo de Administracidén podra designar,
de entre los miembros del Comité de Auditoria, al Secretario del Comité. A
falta de designacién expresa, ejercerd como Secretaric del Comité de
Auditorla el Secretario, ¥ en su caso el Vicesecretario, del Consejo de
Administracién, aun cuando no sean consejeros (articulo 51 de los
Estatutos Sociales). El Comité de Auditorla se reunird periddicamente en
funcién de las necesidades y, al menos, cuatro veces al afio. Una de las
sesiones estara destinada a evaluar la eficiencia y el cumplimiento de las
reglas y procedimientos de gobierno de la sociedad y preparara la
informaciéon que el Consejo de Administracidn ha de aprebar e incluir
dentro de su documentacién piiblica anual (articulo 16.3 del Reglamento
del Consejo).

El Comité de Auditeria quedara validamente constituide con la asistencia
directa o por medio de representacién de, al menos, un niumero de
integrantes igual al numero entero inmediatamente superior al que
represente la mitad de sus miembros y adoptara sus acuerdos por mayoria
de los asistentes, presentes o representados. En caso de empate, el voto
del Presidente sera dirimente. Los miembros del Comité podran delegar su
representacion en otro de ellos, pero ninguno podra asumir mas de una
representacion ademas de la propia (articule 16.4 del Reglamento del
Consejo).

Debera asistir a las sesiones del Comité y prestarle su colaboracion y
acceso a la informacion de que disponga cualquier miembro del equipo
directivo o del personal de ka compafila que fuese requerido a tal fin,
teniende voz pere no voto. Asimismo, el Comité podra solicitar la asistencia
a sus sesiones, con voz pero sin voto, de personas ajenas a la Sociedad,
incluidos los Auditores de Cuentas (articulo 16.5 del Reglamento del
Consejo).
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El Secretario del Comité levantara acta de los acuerdos adoptados en cada
sesion del Comité, de los que se dard cuenta en la siguiente sesion del
Consejo de Administracién (articulo 16.6 del Reglamento del Consejo).

Para el mejor cumplimiento de sus funciones, el Comité de Auditorla podra
recabar el asesoramiento de profesionales externos (articulo 16.7 del
Reglamento del Consejo).

A través de su Presidente, el Comité de Auditorla informaréd al Consejo de
Administracion, al menos dos veces al affo, del contenido y acuerdos de las
reuniones del Comnité (articulo 50 de los Estatutos Sociales).

En el apartado B.2.4. siguiente s ofrece un detalle de los cometidos y
facultades del Comité de Auditorla.

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

Denominacién comisién
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripcion
1) EVALUAR LAS COMPETENCIAS, CONOCIMIENTOS Y EXPERIENCIA NECESARIOS
EN EL CONSEJQ:; DEFINIR, EN CONSECUENCIA, LAS FUNCIONES Y APTITUDES
NECESARIAS EN LOS CANDIDATOS QUE DEEAN CUBRIR CADA VACANTE, Y
EVALUAR EL TIEMPQ Y DEDICACION PRECISOS PARA QUE PUEDAN DESEMPENAR
BIEN SU COMETIDO;
2) REVISAR EL INFORME ANUAL DE GOBIERNQ CORPORATIVO CON CARACTER
PREVIO A SU APROBACION POR EL CONSEJO DE ADMINISTRACION A EFECTOS DE
VERIFICAR EL CARACTER ATRIBUIDO A CADA CONSEJERQ DENTRO DE LAS
DIFERENTES CATEGORIAS POSIBLES (EJECUTIVO, DOMINICAL, INDEPENDIENTE O
EXTERNOQY);
3) PROPONER AL CONSEJO LAS PROPUESTAS DE NOMBRAMIENTQ DE
CONSEJEROS PARA QUE ESTE PROCEDA DIRECTAMENTE A DESIGNARLOS
(COOPTACION) O LAS HAGA SUYAS PARA SOMETERLAS A LA DECISION DE LA
JUNTA;
4) VELAR POR QUE, AL PROVEERSE NUEVAS VACANTES O AL NQMBRAR NUEVOS
CONSEJEROS, LOS PROCEDIMIENTOS DE SELECCION NO ADOLEZCAN DE SESGOS
IMPLICITOS QUE PUEDAN IMPLICAR DISCRIMINACIGN POR RAZON DE GENERO;
5) PARTICIPAR, EN LA FORMA QUE SE ENTIENDA ADECUADA, EN LA ORGANIZACION
DE LA SUCESION DEL PRESIDENTE DEL CONSEJO Y DEL PRIMER EJECUTIVO DE LA
COMPANIA Y, EN SU CASO, HACER PROPUESTAS AL CONSEJQ PARA QUE DICHA
SUCESION SE PRODUZCA DE FORMA ORDENADA Y BIEN PLANIFICADA;
) INFORMAR, CON CARACTER PREVIO A SU SOMETIMIENTO AL CONSEJO, LAS
PROPUESTAS DE NOMBRAMIENTO O CESE DEL SECRETARIO DEL CONSEJO;
7) PROPONER AL CONSEJO LOS MIEMBROS QUE DEBAN FORMAR PARTE DE CADA
UNA DE LAS COMISIONES;
8) INFORMAR EL NOMBRAMIENTO Y CESE DE LOS DIRECTIVOQS DE MAYOR
RESPONSABILIDAD EN LA SOCIEDAD QUE EL PRIMER EJECUTIVO PROPONGA AL
CONSEJO:
8) PROPONER AL CONSEJO DE ADMINISTRACION EL SISTEMA Y LA CUANTIA DE LAS
RETRIBUCIONES ANUALES DE LOS CONSEJEROS Y DE AQUELLOS DIRECTIVOS QUE
DETERMINE EL CONSEJO DE ADMINISTRACION, AS| CQMO LAS DEMAS
CONDICIONES BASICAS DE SUS CONTRATOS, Y VELAR POR EL CUMPLIMIENTO DE
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LA POLITICA RETRIBUTIVA ESTABLECIDA POR LA SOCIEDAD;

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

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

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

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

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

Denominacién comisién
COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

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

Denominacidn comisién
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcién
1) INFORMAR EN LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS SOBRE LAS CUESTIONES
QUE EN ELLA PLANTEEN LOS ACCIONISTAS EN MATERIAS DE SU COMPETENCIA;
2) PROPONER AL CONSEJO DE ADMINISTRACION, PARA SU SOMETIMIENTO A LA
JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS, LA DESIGNACION, REELECCION Y CESE DE LOS
AUDITORES DE CUENTAS EXTERNOS, FAVORECIENDC QUE EL AUDITOR DEL
GRUPQ ASUMA LA RESPONSABILIDAD DE LAS AUDITORIAS DE LAS EMPRESAS QUE
LO INTEGRAN:
3) SUPERVISAR LOS SERVICIOS DE AUDITORIA INTERNA DE LA SOCIEDAD SOBRE
LA BASE DEL PLAN ANUAL DE AUDITCRIA INTERNA QUE EL RESPONSABLE DE ESTA
FUNCION LE PRESENTE EN CADA EJERCICIO, DE LA INFORMACION QUE SE LE
FACILITE SOBRE LAS INCIDENCIAS QUE SE PRODUZCAN EN SU DESARROLLO Y DEL
INFORME DE ACTIVIDADES QUE DICHO RESPONSABLE DE AUDITORIA INTERNA
SOMETA A LA CONSIDERACION DEL COMITE AL FINAL DE CADA EJERCICIO;
4) VELAR POR LA INDEPENDENCIA Y EFICACIA DE LA FUNCION DE AUDITORIA
INTERNA, PROPONER LA SELECCION, NOMBRAMIENTO, REELECCION Y CESE DEL
RESPONSABLE DE ESTE SERVICIO, PROPONER SU PRESUPUESTO, EXAMINAR LA
INFORMACION PERIODICA QUE ESTE SERVICIO GENERE SOBRE SUS ACTIVIDADES,
Y VERIFICAR QUE LA ALTA DIRECCION TIENE EN CUENTA LAS CONCLUSIONES Y
RECOMENDACIONES DE SUS INFORMES;
5) CONOCER DEL PROCESOQ DE INFORMACION FINANCIERA Y DE LOS SISTEMAS DE
CONTROL INTERNOQ DE LA SOCIEDAD;
6) LLEVAR LAS RELACIONES CON LOS AUDITORES EXTERNOS PARA RECIBIR
INFORMACION SOBRE AQUELLAS CUESTIONES QUE PUEDAN PONER EN RIESGO LA
INDEPENDENCIA DE ESTOS Y CUALESQUIERA OTRAS RELACIONADAS CON EL
PROCESO DE DESARROLLO DE La AUDITORIA DE CUENTAS, AS| COMO AQUELLAS
OTRAS COMUNICACIONES PREVISTAS EN LA LEGISLACION DE AUDITORIA DE
CUENTAS Y EN LAS NORMAS TECNICAS DE AUDITORIA;
7) PROPONER AL CONSEJO LAS CONDICIONES DE CONTRATACION, EL ALCANCE
DEL MANDATO PROFESIONAL Y, EN SU CASO, LA REVOCACION O NO RENOVACION
DEL AUDITOR DE CUENTAS;
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8) VELAR POR QUE LA SOCIEDAD COMUNIQUE COMO HECHO RELEVANTE A LA
CNMV EL CAMBIO DE AUDITOR DE CUENTAS Y LO ACOMPANE DE UNA
DECLARACION SOBRE {A EVENTUAL EXISTENCIA DE DESACUERDOS CON EL
AUDITOR SALIENTE Y, S| HUBIERAN EXISTIDO, DE SU CONTENLDO, Y, EN GASO DE
RENUNCIA DEL AUDITOR DE CUENTAS, EXAMINAR LAS CIRCUNSTANCIAS QUE LA
HUBIERAN MOTIVADO;

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

20) LAS RESTANTES ESPECIFICAMENTE PREVISTAS EN EL REGLAMENTO DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION
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B.2.5.

Indique, en su caso, la existencia de regulacion de las comisiones del
consejo, el lugar en que estin disponibles para su consulta, y las
medificaciones que se hayan realizado durante el ejercicio. A su vez,
se indicara si de forma voluntaria se ha elaborado algin informe
anual sobre las actividades de cada comisién.

Denominacién comisién

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES.

Breve descripcién

La regulacién de la Comision de Nombramientos y Retribuciones se
encuentra en el Reglamento del Consejo.

No existen reglamentos especlficos para la Comision de Nombramientos y
Retribuciones .

El Reglamento del Consejo vigente fue modificado por acuerdo del Consejo
de Administracion en su reunién de 21 de diciembre de 2007, remitiendonos
a lo indicado en el apartado B.1.18 precedente. Se encuentra accesible en
la pagina web de la Sociedad, en la direccidn www.ence.es. En ejecucion de
lo dispuestc en el articulo 28.3 del Reglamentc del Consejo de
Administracidén, la Comisién de Nombramientos y Retribuciones ha
elaborado vy aprobado, en su sesién de 25 de febrero de 2009, el informe
anual correspondiente al ejercicio 2008 sobre politica de retribuciones de los
consejeros, que incluye de manera individualizada el importe de la
retribucion percibida en dicho ejercicio por cada consejero. Dicho informe
anual ha sido aprobado por el Consejo de Administracion en su sesion de 27
de febrero de 2009.

Denominacion comisién

COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Breve descripcion

La regulacidn de la Comisidn Ejecutiva se encuentra tanto en los Estatutos
como en el Reglamento del Consejo.

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

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

Denominacion comision

COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcién

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

Subsidiariamente seran de aplicacién al Comité de Auditoria, en la medida
en que puedan serlo, las disposiciones del Reglamento relativas al
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funcionamiento del Consejo de Administracién. No existen reglamentos
especlficos para el Comité de Auditoria.

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

B.2.6. Indique si la composicién de la comisidn ejecutiva refleja la
participacién en el Consejo de les diferentes consejeros en funcién
de su condicién:

si [ ] NO [X]

En caso negativo, expligue la composicion de su comision ejeculiva

La Comisién Ejecutiva estd formada por 5 miembros, de los que 2 son consejeros ejecutives, 1 externo dominical, 1
extarno independiente y 1 externo (ni dominical ni independienta). En la Comisién Ejecutiva los consejeros ejecutivos
representan el 40% de sus miembros, los consajeros axternos dominicales el 20%, los externos independientes el
20%, ¥ los externos (no dominicales ni indepandiente) un 20%.

El Conseje de Administracion estd formado por 14 miembros de los que 2 son consejeros ajacutivos, § externos
deminicales, 5 externos independientes, y 1 externo (no dominical ni independiente). De ello resulta que en el
Consejo de Administracién los consejeros ejecutivos representan el 14,26% de sus miembros, los consejeros
externos dominicales el 42,85%, los independientes el 35,71%, y los externos {(ne deminiceles ni independianta) un
7,16%.

Aungue la composicién de la Comisién Ejecutiva no refleja exactamente ia participacién de los diferentes tipos da
consegjercs, se ha observado en |o sustancial la recomendacién 42 del Cédigo Unificado.

C OPERACIONES VINCULADAS

C.1. Sefale si el Consejoc en pleno se ha reservado aprobar, previo informe
favorable del Comité de Auditoria o cualquier otro al que se hubiera
encomendade la funcién, las cperaciones que la sociedad realice con
consejeros, con acclonistas significativos o representades en el Consejo, ©
con personas a ellos vinculadas:

sl [X] NO []

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

Nombre o Nombre o Naturaleza de la Tipo de la operacion | Importe (miles de
danominaclén denominacién relacién euros)
social del acclonista social de la
significativo sociedad o entidad
de su grupo
Caja de Ahorros de | Grupo ENGE (varias Cantractual Linea de crédito 16.452
Asturias sociedades)

[Véase mas informacion en el Apartado G de este Informe.]

C.3. Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de
recursos u obligaciones entre la sociedad o entidades de su grupo, y los
administradores o directivos de la sociedad:
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Nombre o Nombre o Naturaieza de la Tipo de la operacién | Importe (miles de
denominacién denominaclén operaclén euros)
social de los social de la
administradores 0 | sociedad o entidad
directivos de su grupo

[Véase més informacién en el Apartado G de este Informe.]

C.4. 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 elaboracidn de estados financieros consolidados y no formen parte
del trafico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones

Denominacién soclal de la entidad de su grupo Brave descripclén de la operacién | Importe (miles de
auros)

C.5. Indique si los miembros del Consejo de Adminietracion se han encontrado a
lo largo del ejercicio en aiguna situacion de conflictos de interés, segin lo
previsto en el articulo 127 ter de la LSA.

s X]  no [

Nombre o denominacién social del consejero Descripcidn de la situacion de conflicto de interés

D. Juan Luis Arregui Ciarsolo, D. Fernando
Abril-Martorell Hernandez y Retos
Operativos XXI, S.L. (cuyo representante
persona fisica es D. Javier Arregui
Abendivar).

(b) Dispensa en relacion con la posicion
que los Sres. Arregui Ciarsolo, Abril-
Martorell y Arregui Abendivar tienen en
Foresta Capital, S.L.

(a) Acuerdos relativos a la prestacion de

servicios por Foresta Capital, S.L.

C.6. Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resclver los
posibles conflictos de intereses entre la sociedad y/o su grupo, y sue
consejeros, directivos o accionistas significativos.

EL artlculo 44 de los Estatutos, modificado por acuerdo de la Junta General de
Accionistas de 25 de junio de 2008, encomienda al Consejo de Adrninistracion el
desarrollo, a través de su Reglamento, de las concretas obligaciones del consejero
derivadas del deber de lealtad y, en particular, de los deberes de guardar
confideneialidad sobre la informacion de la Sociedad a la que tenga acceso en el
ejercicio de su cargo y de no realizar aclividades que supongan una competencia
efectiva con las de la Sociedad. Asimismo, el Reglamentoc del Consejo prestara
particular atencidén a las situaciones de conflicto de interés, y establecera los
oportunos procedimientos y garantlas para su autorizacion o dispensa de
conformidad con lo dispuesto en los artlculos 127 y siguientes de la Ley de
Sociedades Andnimas.

En relacion con las situaciones de conflicto de interés, el Reglamento del Consejo

(artfcule 33) establece que los consejeros deberdn abstenerse de asistir e
intervenir en las deliberaciones que afecten a asuntos en los que se hallen
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interesados personalmente, de manera directa ¢ indirecta, y comunicar la
existencia de dicho conflicto al Consejo de Administracion. Se entendera gque
también existe interés personai del consejero cuando el asunto afecte a alguna
persona vinculada al conssjero.

Las situaciones de conflicto de interés en que se encuentren los administradores
de la Sociedad seran objeto de informacién, ademas, en el informe anual de
gobierno corporativo.

El consejero no podra realizar directa o indirectamente transacciones profesionales
o comerciales con la compafia, a no ser que informe anticipadamente de la
situacion de conflicto de intereses, y el Consejo, previo informe del Comité de
Auditorla, apruebe la transaccion. El Consejo de Administracion velara, a través del
Comité de Auditoria, para que dichas transacciones se realicen en condiciones de
mercado y con respecto al principio de igualdad de trato de los accionistas.

Por su parte, el articuio 40.2 del Reglamento del Consejo establece que en ningun
caso autforizara el Consejo de Administracion la transaccién si previamente no ha
sido emitido un informe por el Comité de Auditoria valorando |a operacién desde el
punto de vista de la igualdad de trato de los accionistas y de las condiciones de
mercado.

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

Por su parte, en cuanto a la obligacién de no competencia, el Reglamento del
Consejo (artlculo 32) dispone que el consejero no podra realizar, ya sea por
cuenta propia © ajena, ya sea directa o indirectamente, actividades que
constituyan competencia efectiva con las que desarrolla ta Sociedad ¢ su grupo.
En el caso de consejeros personas juridicas, esta obligacién se extiende a la
persona flsica representante del consejero.

La prohibicién anterior no serd de aplicacidn cuando el consejero desemperie
cargos o funciones de cualquier tipo en ofras sociedades del grupo.

La obligacién de no competencia podré ser dispensada por acuerdo del Consejo
adoptado por una mayoria de dos tercios cuando, previo informe favorable de la
Comision de Nombramientos y Retribuciones y en atencién a las circunstancias
concurrentes, considere que los intereses de la Sociedad no se ven afectados.
Queda a salvo, no obstante, la facultad de revocacidn de la dispensa por parte de
la Junta y, &n general, lo dispuesto por el articulo 132 de la Ley de Sociedades
Andnimas.

Sera aplicable al consejero que haya obtenido ‘a dispensa la obligacién de cumplir
con las condiciones y garantias que prevea el acuerdo de dispensa y, en todo
caso, |a obligacién de abstenerse (i) de acceder a la informacién y (i) de participar
en |las deliberaciones y votaciones relativas a extremos en los que puntualmente
se presente una situacién de conflicto de interés, todo ello de conformidad con [0
dispuesto en el articulo siguiente y en el articulo 127 ter.3 de la Ley de Sociedades
Anénimas.

Cualquier dispensa que se conceda de conformidad con lo establecido en este
apartado sera consignada en la memoria de la Sociedad.
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C.T.

Finalmente, el consejero debera comunicar a la compafiia la participacién que
tuviera en el capital de una sociedad con el mismo, andlogo ¢ complementario
género de actividad al que constituya el objeto social, asl como los cargos o las
funciones que en ella ejerza. También debera comunicar la realizacion por cuenta
propia 0 ajena del mismo, andlogo o complementario género de actividad que
constituya el objeto social.

Dicha eohligacion de no competencia puede extenderse una vez terminado el
mandato del consejero afectado. De conformidad con el articule 23.3 del
Reglamento del Consejo, cuando, previo informe de Jla Comisidn de
Nombramientos y Retribuciones, el Consejo de Administracion entendiera que se
ponen en riesgo los intereses de la Sociedad, el consejero que termine su
mandato o por cualquier otra causa cese en el desempefic de su cargo, no podra
prestar servicios en otra entidad que tenga caracter de competidora de la
compafiia durante el plazo que se establezca y que en ningln caso sera superior a
dos afios. En tales casos, el consejero afectado tendra derecho a una
indemnizacién que le compense razonablemente de los perjuicios que dicha
medida pudiera realmente ocasionarle, computandose a fal efecte dicha
compensacion dentro del limite al que se refiere el articulo 42.1 de los Estatutos.

£ Cotiza mas de una socledad del Grupo en Esparia?

si [] NO [X]

Identifique las sociedades filialee que cotizan en Espaiia:

Sociedades filiales cotizadas

Identifique ei han definido plblicamente con precieion lae reepectivae areas
de actividad y eventualee relacionee de negocio entre ellas, asi come lae de
la sociedad dependiente cotizada con lae demae empresae del grupo:

sl [] NO [X]

Defina las eventuales relacicnes de negoclo entre la scciedad matriz y la sociedad
Filiat cotizada, y entre £sta y las demds empresas del grupo

Identifique loe mecanismos previstos para resolver loe eventualee conflictos
de interée entre la filial cotizada y las demas empresas del grupo:

Mecanismos para resolver los eventuales conflictos de interés

D SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

D.1.

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

ENCE desarrolla sus actividades en varios palses, bajo mdltiples marcos
regulatorios v en los ambitos forestal, de fabricacién de pasta de papel y de
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D.2.

negocios compiementarios. Como consecuencia de dicha actividad, incurre en
diversos tipos de riesgo; entre otros, los siguientes:

* Riesgos de mercado: los derivados de la exposicion a la voiatilidad de los
precios de la pasta de papel {como consecuencia de los ciclos del negocio),
de los precios de la madera, de los tipos de interés y de los tipos de cambio.

+ Riesgos de contraparte: los derivados de los compromisos comerciales con
clientes (relacionados con la liquidez y solvencia de éstos), de los
compromisos comerciales con proveedores, asl como de los contratos
financieros.

» Riesgos de la operativa: los derivados de facteres como las exigencias de
proteccion del patrimonio forestal, medio ambiente, reputacion, seguridad e
higiene laboral, accidentes, etc.

= Entorno econdmico: los riesgos derivados del caracter clclico de la econemia
mundial y de cambios en |a tecnologia.

La Sociedad entiende que sus riesgos mas significativos, a los gque debe prestar
una mayor atencion, son los que podrian comprometer la consecucion de los
objetivos del Plan Estratégico y/o poner en peligro el mantenimiente de la
capacidad financiera y la solvencia del Grupo a largo plazo. Dade que muchos de
los riesgos indicados anteriormente son inherentes a las actividades que se
desarrollan por el Grupo, no es posible neutralizarlos completamente.

ENCE contempla los siguientes riesgos particulares, inherentes a su actividad y a
la de su Grupo:

1. Riesgos de la actividad forestal. Son, principalmente, los siguientes:

+ Riesgos relativos a la proteccion del patrimonio forestal.
« Riesgos relativos a los impactos medioambientales y sociales.
* Riesgos relativos a la seguridad e higiene laboral.

2. Riesgos de la actividad celulésica. Son, principalmente, los siguientes:

* Riesgos de caracter financiero:
*  Variabilidad de los precios de venta asociada al caracter ciclico del
negocio.
Variabilidad del tipo de cambio, por tratarse de un mercadeo altamente
dolarizado.
Riesgo de clientes o riesgo de crédito comercial.
* Riesgos relativos al impacto medioambiental.
+ Riesgos relativos a la seguridad e higiene laboral.

*

ENCE tiene establecida una organizacién, con medios, sistemas y procedimientos
para identificar, evaluar y controlar los riesgos a los que esta expuesta al objeto de
controlar sus consecuencias. Los citados riesgos particulares se analizan y
gestionan de forma permanente a nivel de las dos divisiones, Forestal y Celulosa, y
se supervisan de manera integrada a nivel corporative.

La Sociedad considera que los riesgos se encuentran adecuadamente cubiertos.

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

sl [X] NO [ ]
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En caso afirmativo, indique las circunstancias que los han motivado y si han

funcionado los sistemas de control establecidos.

Rlesgo materializado en el ejerciclo

Circunstancias que lo han
motivado

Funcionamiento de los sistemas de
control

Durante el ejercicio 2008 se
han materializado riesgos de
mercado, riesgos propios de la
operativa de la Sociedad y
riesgos del entorno econdmico.

La principal circunstancia que
ha determinado la concrecién
de los riesgos sefalados ha
sido el intenso y rapido
deterioro de la coyuntura

Los procedimientos de controi
han funcionado en la medida
de lo permitido por las
extraordinarias circunstancias
sobrevenidas.

econdmica.

D.3. Indique si existe alguna comisién u otro 4rgano de gobiernc encargado de
establecer y supervisar estos dispositivos de control y detalle cuales son sus
funciones.

si [x] N0 []
En caso afirmativo, detalle cuales son sus funciones:

Nombre de la Comisién u Organo
COMITE DE AUDITORIA

Descripcion de sus funciones

Conocer los sistemas de control intemo de la Sociedad, comprobando su adecuacidn e
integridad (articulos 51. 5) de los Estatutos y 16.2. 5) del Reglamenic del Consejo).
Asimismo, y de acuerdo con el articulo 16.2. 11) del Reglamento del Consejo
corresponde al Comité de Auditoria comprobar la adecuacién e integridad de los
sistemas internos de control y revisar la designacién y sustitucidn de sus responsables,
supervisando la correcta gestién del riesgo y de los aspectos medioambientales y de
seguridad, asi comoe la auditoria de prevencién de riesgos laborales.

D.4. ldentificacién y descripcién de los procesos de cumplimiento de las distintas
regulaciones que afectan a su sociedad y/o a su grupo.

La insercién de los sistemas de las fabricas de Pontevedra, Huelva y Navia en el
registro EMAS {Environmental Management and Auditing System), cumpliendc de
manera obligada con el Principio de Mejora Continua, ha sido posible gracias al
esfuerzo inversor de primera magnitud que la Sociedad ha reaiizade y sigue
realizando para la implantacién en sus centros de las Mejores Tecnologias
Disponibles (MTDs), propuestas a partir de la Ley 16/2002 de Prevencién y Control
Integrados de la Contaminacién y documentos afines, con el fin de minimizar cada
vez mas su posible impacto en el eniorno.

La asuncién por parte de ENCE de este Principio de Mejora Continua implica que
los Objetivos y Metas Medioambientales anuales, en las tres fabricas, vayan mas
allad del cumplimiento estricto de la normativa legal aplicable en cada caso y se
conviertan en autcexigencias mas restrictivas que la propia legislacién, implicando
fetos de superacién renovados anualmente en términos de reduccidn de
emisiones, consumos, etc.

Los sistemas implantades exigen un control diaric del comportamiente ambiental,

que tiene su reflejo en los Informes Mensuzales de Seguimiento del Pregrama de
Gestion Medioambiental emitidos por cada fabrica individualmente.
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Estos informes se evallan en las reuniones mensuales del Comité de
Medicambiente y sirven como herramienta de trabajo y toma de decisiones por
parte de la Direccidn y de los departamentos implicados.

Anualmente, los tres centros de trabajo emiten, tal y como exige el EMAS y
respetande los criterios que en &l se establecen, sus correspondientes
Declaraciones Medioambientales, las cuales, tras ser validadas por el certificador
autorizade por la Union Europea, se hacen publicas. En estas Declaraciones se da
a conecer a las terceras partes interesadas el comportamiento ambiental que cada
fabrica ha tenido en el ejergicio precedente.

E JUNTA GENERAL

E.1.

Indigue y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen de minimos
previsto en la Ley de Sociedades Andnimas (LSA) respecto al qudérum de
canstitucion de la Junta General

si (] w0 [X]
% de quérum distinto ai % de quérum distinto al establecido
establecido en el art. 102 LSA para en art. 102 LSA para los supuestos
supuesto generales especiales del art. 103
Quérum exigido en 12 - -
convocatoria
Quérum exigido en 2° - -
convocatoria
Descripcidn de las diferencias
E.2. Indigque y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen previsto el

la Ley de Sociedades Anénimas (LSA) para el régimen de adopcién de
acuerdos sociales.

si ] w0 [X]
Describa en que se diferencia del régimen previsto en la LSA
Mayoria reforzada distinta a la Otros supuestos de mayoria
establecida art. 103.2 LSA para los reforzada

supuestos del 103.1

% Qudrum establecido por la - -

entidad para la adopcién de

acuerdos

Describa las diferencias

E.3.

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

El Reglamento de la Junta General de Accionistas, aprebade por ésta, contiene
disposiciones tendentes a sistematizar y desarroilar las pautas de funcionamiento
de este érgano social y que, tomando en consideracién las mejores practicas de las
sociedades cotizadas espafiolas y la propia experiencia de la Sociedad, tienen
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come misién cumplir un deble chjetivo; (i) sistematizar el proceso de preparacién y
desarrollo de las Juntas Generales, detallando las concretas fases y la intervencion
de los accionistas en cada una de ellas; y {ii) convertirse en la referencia obligada
para una informada participacién de los accionistas en la Junta General
fomentando su participacién en este érgano social.

Las previsiones contenidas en el Reglamento de la Junta refuerzan y garantizan
debidamente los derechos que la Ley otorga a los accionistas, fundamentalmente
en lo que se refiere, tal y como se acaba de seflalar, a su participacién informada
en las reuniones de la misma. Las concretas previsiones contenidas al respecto en
el Reglamento de la Junta se describen en el apartado E.4 siguiente.

En este punto debe citarse la posibilidad a que se& hace referencia en el
Reglamento de la Junta sobre delegacidn de voto a distancia y el gjercicio del
derecho de voto a distancia.

DELEGACION DE VOTO A DISTANCIA

En este sentido el articuic 10 del Reglamento de la Junta dispone que cuando la
representacion se confiera o notifique a la Sociedad mediante medios de
comunicacién a distancia, sélo se reputard vélida si se realiza mediante
correspondencia postal, temitiendo a la Sociedad la tarjeta de asistencia y
delegacion debidamente firmada y cumpiimentada, u ofro medio escrito que, a
juicio del Consejo de Administracién en acuerde previo adoptado al efecto, permita
verificar debidamente la identidad del accionista que confiere su representacidn y
la del delegado que designa.

La representacién conferida mediante correspondencia o comunicacién electrénica
con la Sociedad sélo se admitird cuando, atendido el estado de la técnica y la
normativa que en su caso desarrolle dicha materia, asi lo determine &l Consejo de
Administracidn mediante acuerdo y posterior comunicacién en el anuncio de
convocatoria de la Junta de que se trate y ulterior desarrollo en la pagina web de la
Sociedad. En dicho acuerdo, el Consejo de Administracién definira las condiciones
aplicables para el otorgamiento de la representacidn mediante correspondencia o
comunicacion electrénica, incluyendo necesariamente la obligacién para el
accionista que ejerce su derecho de acompafiar copia en formato electrénico de la
tarjeta de asistencia y consignar en la comunicacién su firma electronica
reconocida. El Consejo de Administracién podra también, en acuerdo previo
adoptado al efecto, aceptar otra clase de firma electrénica que relina adecuadas
garantias de autenticidad y de identificacién del accionista que delega.

Asimismo, el Consejo podréd desarrollar los sistemas y procedimientos de
delegacidn a distancia previstos en los parrafos precedentes, asl como establecer
ofros sistemas y procedimientos adicionales, ajustandose en todo caso a las
normas que desarroilen esa materia y a lo previsto en los Estatutos y en el
Reglamento de la Junta.

Para su validez, la representacidn conferida o notificada por cualquiera de los
medios de comunicacion a distancia que en cada caso resulten admitidos habra de
recibirse por la Sociedad antes de las veinticuatro horas del dia anterior al previsto
para la celebracién de la Junta en primera convocatoria. El Consejo de
Administracién podra establecer una antelacidn inferior en el acuerdo de
convocatoria de la Junta de que se trate, anunciandolo en |a pagina web.

EJERCICIO DEL VOTO A TRAVES DE MEDIOS DE COMUNICACION A
DISTANCIA

El articulo 25 del Reglamento de la Junta dispone al respecto que los accionistas
con derecho de asistencia podran emitir su voto sobre las propuestas relativas a
puntos comprendidos en el orden del dia de cualquier Junta General mediante

Pagina 43



E.4.

correspondencia postal, remitiendo a la Sociedad la tarjeta de asistencia y voto
debidamente firmada y completada at efecto {en su caso junto con el formulario de
voto que al efecto disponga la Sociedad), u otro medic escritc que, a juicic del
Consejo de Administracién en acuerdo previo adoptade al efecto, permita
garantizar debidamente la identidad del accionista que ejerce su derecho al voto.

La emisidn del voto mediante comespondencia o comunicacion electrénica con la
Sociedad solo se admitiré cuando, atendido el estado de la técnica y la normativa
que en su caso desarrolle dicha materia, as{ lo determine el Consejo de
Administracién mediante acuerdo y posterior comunicacién en el anuncio de
convocatoria de la Junta de que se trate y ulterior desarrollo en la pagina web de la
Sociedad. En dicho acuerdo, el Consejo de Administracién definira las condiciones
aplicables para la emisién del voto a distancia mediante correspondencia o
comunicacion electrdnica, incluyendo necesariamente la obligacidn de que el
accionista que ejerce su derecho acompafe copia en formato electrénico de la
tarjeta de asistencia y consigne en la comunicacién su firma electronica
reconocida. El! Conseic de Administracién podra también, en acuerdo previo
adoptado al efecto, aceptar otra clase de firma electrdnica que relna adecuadas
garant(as de autenticidad y de identificacidn del accionista que ejercita su voto.

Una vez que, en su caso, el Consejo determine la admision del sistema de voto
mediante correspondencia o comunicacién electrénica conforme a lo aqul previsto,
procurard asimismo adoptar las medidas oportunas para que esa admision del
mencionado sistema de voto se incorpore y refleje en el Reglamento de la Junta.

Asimismo, el Consejo pedra desarrollar los sistemas y procedimientos de votacion
a distancia referidos anteriormente, asi como establecer otros sistemas vy
procedimientos adicionales, ajustandose a las normas que desarrollen esa materia
y a lo previsto en los Estatutos y en el Reglamento de la Junta.

Para su validez, el voto emitido por cualquiera de los medios de comunicacién a
distancia que en cada caso resulten admitidos habra de recibirse por la Sociedad
antes de las veinticuatro horas del dia anterior al previsto para la celebracion de la
Junta en primera convocatoria, El Consejo de Administracién podra reducir esa
antelacién en el acuerdo de convocatoria de la Junta de que se trate, anunciandolo
en la pagina web.

Los accionistas que emitan su voto a distancia seran considerados como
presentes a los efectos de la constitucion de la Junta de que se trate. En
consecuencia, las delegaciones realizadas por ellos con anterioridad se
entenderdn revocadas y las conferidas con posterioridad se tendran por no
efectuadas.

El voto emitido a distancia quedara sin efecto:

() Por revocacidn posterior y expresa efectuada por el mismo medio empleado
para la emisidn y dentro del plazo establecido para ésta.

(b) Por asistencia flsica a la reunidn del accionista que lo hubiera emitido.

(c) Por la enajenacién de las acciones en relacidén con las cuales se hubiese
ejercitado el derecho de voto, de que tenga conocimiento la Sociedad.

El Consejo de Administracién, para evitar posibles duplicidades, podra adoptar las
medidas precisas para asegurar que quien ha emitido el voto a distancia o
delegado la representacion esta debidamente legitimado para ello con arreglo a lo
dispuesto en los Estatutos y en el Reglamento de la Junta.

Indique, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacion de
los accionistas en las juntas generales.

De acuerdo con el articulo 7 del Reglamento de la Junta, desde la fecha del
anuncio de convocatoria de la Junta se incorporarad a la pagina web de la Sociedad
aquella informacién que se estime conveniente para facilitar la asistencia de los
accionistas a la Junta y su participacion en ella, incluyendo, en su caso, y a titulo
gjemplificativo:
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(a) el formato de la tarjeta de asistencia y, en su caso, de los restantes
documentos que deban emplearse para efectuar delegaciones de voto, con
la explicacion del procedimiento para la obtencion de los correspondientes
originales;

(b) informacion sobre el recinto donde vaya a celebrarse la Junta, describiendo
en su caso la forma de acceso a |a sala;

(c} descripcién de aquellos mecanismos de delegacion o de votacion a
distancia que, en su caso, puedan ser utilizados;

(d} informacién sobre sistemas o procedimientos que se decida habilitar para
facilitar el seguimiento de la Junta, tales como mecanismos de traduccién
simuitanea, difusion a través de medios audiovisuales, informacién en otros
idiomas, etc.

Asimismo, y desde la fecha de publicacion de la convocatoria de la Junta General
la Sociedad procurard incorporar a su pagina web el texto de todas aquellas
propuestas de acuerdos relativas a dicha Junta que formule o haya formulado el
Consejo, salvo supuestos de imposibilidad material (articulo 9 del Reglamento de
la Junta).

Ademas, la politica de la Sociedad es celebrar la junta general en un local con las
mejores condiciones para el desarroilo y seguimiento de la reunién, con un gran
aforo y ubicado en el centro de la localidad en la que se encuentra el domicilio
social. En caso de gue fuese necesario celebrar la reunion en diversas salas, la
Sociedad dispondra los medios audiovisuales necesarios que permitan la
interconectividad e intercomunicacién entre ellas en tiempo real, y por tanto la
unidad de acto (articulo 12.2 del Reglamento de la Junta).

Iguaimente, en el Reglamento de la Junta y en los Estatutos Sociales se regula el
gjercicio del derecho de voto y la delegacion a través de medios de comunicacién
a distancia en los términos previstos en los mismos (véase apartado E.3).

Indique si el cargo de presidente de la junta general coincide con el cargo de
presidente del consejo de administracién. Detalle, en su caso, qué medidas
se adoptan para garantizar la independencia y buen funcionamiento de la
junta general:

si [X] NO [ |

Datalle las medldas
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Es costumbre del Consejo de Administracién requerir la presencia de un Notario para que asista a la ceiebracién de
la Junta General y levante acta de |2 reunién (de acuerde con lo previsto en el articulo 6.2 del Regiamento de la
Junta). En consecuencia, el Presidente y el Secretario de la Junta General no intervienen en la elaboracién del acta,
que s& encomienda a un fedatario pablico con la consiguiente garantla de neutralidad para el accionista.

Por o que se refiere a la verificacién de Ia valida constitucién de la reunién, la Sociedad dispone de los medios y
sistemas necesarios para realizar el control y el cémputo informético de las representaciones y de los vofos a
distancia, asi como para la confeccién de Ia lista de asistentes —presentes o representados- a la Junta General, que
se incorpora en soporte informatico al acta de la reunidn, ¥ el cdmputo del qudrum de constitucién y adopeidn de
acuerdos.

El artleulo 13 del Reglamento de la Junta habilita al Consejo de Administracién para facilitar el acceso de los medios
de comunicacion a la Junta General, asi como disponer |a grabacién audiovisual de la Junta General.

En relacidn con la actuacién del Presidente en el turno de intervenciones de los accionistas, el articulo 21 def
Reglamento de la Junta sedala que corresponde a éste determinar el tiempo inicialmente asignado a cada
intervencion, que sera igual para todas y nunca inferior a cincg minutos.

En ejercicio de sus facultades de ordenacién del desarrollo de la Junta, y sin perjuicio de otras actuaciones, et
Presidente tendrd, entre otras, las siguientes facuitades:

(i) solicitar a los intervinientes que aclaren cuestiones que no hayan sido comprendidas o no hayan quedado
suficientemente explicadas durante la intervencién;

(i) prorregar, cuando lo considere oportung, el tiempo inicialmente asignado a cada accionista;

{iii} moderar las intervenciones de lps accionistas, solicitando, en caso necesario, que circunscriban su
intervencién a los asuntos propios de la Junta y se abstengan de realizar manifastaciones improcedentes o
de ejercitar de un modo abusivo u obstruccionista su derecho;

{iv} anunciar a los intervinientes que estd proximo a conciuir el tiempo de su intervencion para que puedan
gjustar su discurso y, cuandc hayan consumido el tiempo concedido para su intervencidn o, si persisten en
las conductas descritas en el eplgrafe (iii) anterior, retirarles el uso de la palabra; y

V) si considerase que su intervencién puede alterar el adecuado orden y normal desarroilc de la reunién, podra
conminartes a que abandonen el local y, en su caso, adoptar las medidas necesarias para el cumplimiento de
esta prevision.

Excepcionalmente, el articulo 24 del Reglamento de la Junta establece que ante la posibilidad de que se produjesen
disturbios que quebranten de modo significativc el buen orden de la reunién o cualquier otra circunstancia
extreordinara que transitoriamente impida o dificulte su nomai desarrollo, el Presidente de la Junta podra acordar la
suspensién de la sesién durante el tiempo adecuado, con el fin de procurar el restablecimiento de las condiciones
necesarias para su continuacién. El Presidente podrd asimismo adoptar las medidas que estime oportunas para
garantizar la seguridad de los presentes y evitar la repeticidn de circunstancias que impidan o dificulten el normal
desarrollo de la reunidn.

Finalmente, el articulc 24.2 del Reglamento de la Junta facuka a los asistentes a la reunidn para acordar ia prérroga
de sus sesiones durante uno o mas dias consecutivos a propuesta de los administradores o de un nimero de
accionistas que representen, al menos, una cuarta parte del capital social concurrenta & la reunién.

E.6. Indique, en su caso, las modificaciones introducidas durante el ejercicio en el
Reglamento de la junta general.
En la Junta General de Accionistas de 25 de junio de 2008 se acordd modificar los
articulos & (competencias) y 26 (votacion de las propuestas de acuerdos) del
Reglamento de la Junta General de Accionistas, con el fin de introducir
determinadas mejoras técnicas y adaptar su contenido a las recomendaciones
introducidas por el Codigo Unificade de Buen Gobierno. El detalle de tales
madificaciones se recoge en el apartado E.8 siguiente.

E.7. Indique los datos de asistencla en las juntas generales celebradas en el
ejercicio al que se refiere el presente Informe:
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Datos de asistencia

% voto a distancia

Fecha Junta % de presencia % en Totai
General fisica representacldn
Voto electrénico Otros
251062008 0,130 74,890 0,000 0,000 75,020
E.8. 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.

En la Junta Generat Ordinaria de Accionistas de 25 de junio de 2008, se adoptaron
los acuerdos que se describen a continuacién, conforme a las propuestas que se
hicieron publicas.

El qudrum de asistencia a la Junta General fue el que sigue: de un total de
174.900.000 acciones que constitulan el 100% del capital social suscrito y
desembolsado al tiempo de celebracidn de la Junta General, asistieron a la Junta
131.207.337 acciones, gue representaban aproximadamente el 75,02% del
referido capital suscrito y desembolsado. De las 131.207.337 acciones asistentes,
la relacién entre presentes y representados, fue, respectivamente, de 238.346
acciones presentes personalmente, que suponfan un 0,13% y 130.966,991
debidamente representados, que suponian un 74,89%.

Los acuerdos adoptados en dicha Junta General fueron los siguientes:

Acuerdos relativos a los puntos Primero y Sequndo del Orden del Dia

A) Aprobar las Cuentas Anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y
Memoria) y los Informes de Gestién de Grupo Empresarial ENCE, S.A. y de su
Grupo Consolidado de Sociedades correspondientes al ejercicio del afio 2007
{cerrado el dia 31 de diciembre de dicho afo), conforme han sido formulados por
el Consejo de Administracién de la Sociedad en su reunién del dia 26 de marzo de
2008, asl como la gestién social realizada por el Consejo de Administracién de
Grupo Empresarial ENCE, S.A, durante dicho ejercicio.

B) Aprobar la siguiente aplicacién de resultados de Grupo Empresarial ENCE,
S.A. del ejercicio 2007, expresada en miles de euros;

Base de reparto:

Resultado del gJercicio. ... e 26,233
Aplicacién:

ARESENVAIBGAL . ... .ot e e 918

A distribucion de dividendos: ... ..o e 25.315
- Primer dividendo a cuenta acordado el 19-8-2007............ 5.094
- Segundo dividendo a cuenta acordado el 30-1-2008........ 5.247
- Dividendo complementaric ordinario.........c...ccovveveeeeee 14.974
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Dividendo complementario extraordinario _con carge a
TESEIVAS VOIUNLAI A .o et e 3.915

E! dividendo complementario ordinario asi como el dividendo complementario
extraordinario con cargo a reservas voluntarias serd satisfecho antes del dia 2 de
julio de 2008 a través de las Entidades participantes en la Sociedad de Gestion de
los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacion de WValores, S.A.
(IBERCLEAR). Sobre las cantidades brutas que sean pagadas se realizaran, en su
caso, las retenciones exigidas por la normativa aplicable en cada momento.

Acuerdos relativos al punto Tercero del Orden del Dia

A) Reelegir como consejero por el piaze estatutario de tres aflos a contar desde la
fecha de aprobacidn del presente acuerdo a D. José Manuel Serra Peris, con el
caracter de consejero independiente.

B) Reelegir como consejero por el plazo estatutario de tres afios a contar desde la
fecha de aprobacion del presente acuerdo a D. Pascual Fernandez Martinez con el
caracter de consejero dominical.

C) Reelegir como consejero por el plazo estatutario de tres aftos a contar desde la
fecha de aprobacidn del presente acuerdo a Nortefta Patrimonial, S.L. con el
caracter de consejero dominical.

D) Reeiegir como consejero por el plazo estatutario de tres aftos a contar desde la
fecha de aprobacion del presente acuerdo a Atalaya Inversiones, S.L. con el
caracter de consejero dominical.

E) Nombrar como cansejero por el plazo estatutario de tres afios a contar desde la
fecha de aprobacién del presente acuerdo a D. Pedro Barato Triguero, mayor de
edad, con domicilio a estos efectos en Madrid, Avenida de Burgos, 8B, v D.N.L
5627368-G, con el caracter de consejero independiente.

F) Fijar en catorce el nimero de miembros del Consejo de Administracion.

Acuerdos relativos al punto Cuarto del Orden del Dia

A efectos de lo previsto en los articulos 42 del Codigo de Comercio, 204 de la Ley
de Sociedades Andnimas y concordantes del Reglamento del Registro Mercantil,
se acuerda la reeleccién de Delgitte, S.L., con domicilio social en Madrid, Plaza
Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, y C.I.F. B-79104469 como auditores de las
Cuentas Anuales de la Sociedad y de su Grupo Consolidado, asl como del Informe
de Gestion de la Sociedad y de su Grupo Consolidado, para el gjercicio 2008.

Se faculta al Censeje de Administracion de la Sociedad para que pueda concertar
el correspondiente contrato de arrendamiento de servicios con la firma Deloitte,
S.L., por el plazo expresado y bajo las condiciones y clausulas que el caso
requiera.

Acuerdos relativos al punto Quinto del Orden dei Dia

Modificar el artlculo 2 de los Estatulos de la Sociedad con el fin de incluir
expresamente la actividad de produccion y comercializacion de energia eléctrica y
las actividades forestales, de modo que en adelante tenga la siguiente redaccion:

“Articulo 2.- Objeto
1. La Sociedad tiene por objefo;
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a) la fabricacion de pastas celulésicas y derivados de éstas, obtencién de
productos y elementos necesanos para aquélias y aprovechamiento de los
subproductos resultantes de una y olra;

b) la produccion por cualquier medio, venfa y utilizacién, de energla eléctrica, asf
como de ofras fuenfes de energfa, y de las materias ¢ energlas primaras
necesarias para su generacién, de acuerdo con las posibilidades previstas en la
legislacion vigente; y su comercializacion, compraventa y suminisiro, bajo
cualquiera de las modalidades permitidas por ia ley. La Sociedad no desarrolfara
ninguna actividad de las indicadas para la cual la normativa aplicable exija
condiciones o limitaciones especificas, en ltanfo en cuanfo no dé exacto
cumpiimiento a las mismas;

¢) el cuftivo, explotacién y aprovechamientc de bosques y masas forestales,
trebajos de forestacion, y realizacion de frabajos y servicios especializados de ftipo
forestal La preparacién y [fransformacion de productes forestales. Ei
aprovechamiento y explofacién mercantil y comercializacién en todos los érdenes
de los productos forestales (incluyendo biomasa y cultivos energéticos forestales),
sus derivados y subproductos. Estudios y proyectos forestales; y

d) el proyecto, promocion, desarrollo, construccion, operacion y mantenimiento,

de las instalaciones a que se refiere los apartados a), b) y ¢) anteriores.”

Acuerdos relativos al punto Sexto del Orden del Dia

A} Se modifica el articulo 21 de los Estatutos Sociales, cuya redaccidn gueda
come sigue;

“Articulo 21.- Organos sociales.
1. Los érganos de Ja Sociedad son la Junta General de Accionistas y ef Conssejo
de Administracién.

2. La Junta General tiene competencia para decidir sobre todas las materias que le
hayan sido atribuidas jegal o estatutariamente. En particular, y a titulo de ejemplo,
le compete:

(i) Nombrar y separar a los Consejeros, as/ como ratificar o revocar los
nombramientos provisionales de tales Consejeros efectuados por el propio
Consejo, y examinar y aprobar su gestion;

(i)  Nombrar y separar a Jos Auditores de Cuenlas;

(i)  Aprobar, en su caso, las cuentas anuales y resolver sobre fa aplicacién del
resultado, asi como aprobar, también en su caso, las cuentas anuales
consolidadas;

(iv)  Acordar la emisién de obligaciones, el aumento o0 reduccién de capital, la
transformacién, fusién, escision ¢ disolucién de la Sociedad y, en general,
cualquier modificacion de los Estatutos Sociales;

(v} Autorizar la delegacidn al Consejo de Administracion para aumentar el
capital social, o para la emisién de obligaciones u otros valores negociables
conforme a lo previsto en la Ley de Sociedades Andnimas,

(vi)  Autorizar al Consejo para la adquisicién derivativa de acciones propias;

(vii) Aprobar y modificar el Reglamento de fa Junta General;

(vili) Decidir acerca de la aplicacién de sistemas de retribucién a consejeros y
altos directivos consistentes en la entrega de acciones ¢ de derechos sobre
ellas o que estén referenciados al valor de las acciones;

(ix) Acordar la filializacién o aporfacién a sociedades dependientes de los
activos operalivos de la Sociedad convirtiendo a ésta en una pura holding;

(x)  Aprobar, en su caso, la adquisicién o fa enafgnacién de activos cuando, por
su calidad y volumen, impliquen una modificacién efectiva del objelc social;

y
(xij  Acordar las operaciones cuyo efecto sea equivalente a la liquidacién de la
Sociedad.

3. Las compelencias que no se hallen legal o estatutariamente alribuidas a la
Junta Generel corresponderan al Consejo de Administracién.
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4. Asimismo, la Junta General resolvera sobre cualquier asunto que sea sometido
& su decision por el Consejo de Administracién.

B) Se afiade un parrafo segundo al articulo 44 de los Estatutos Sociales, sin
variacion del parrafo primero del indicado precepto, siendo la redaccién de dicho
artlculo como sigue:

“Articulo 44.- Responsabilidad

Los administradores desempefiardn su cargo con la diligencia de un ordenado
empresario y representante leal y cumpliran con el resto de deberes inherentes a
Su cargo.

El Reglamenlo del Consejo de Administracion desarrolfard las concretas
obligaciones del consejero derivadas del deber de lealtad y, en particular, de los
deberes de guardar confidencialidad sobre Ja informacién de fa Sociedad a la que
tenga acceso en el ejercicio de su cargo y de no realizar actividades que supongan
una competencia efectiva con las de la Sociedad. Asimismo, e/ Reglamento del
Consefo prestard particular atencién a las situaciones de conflicto de interés, ¥
establecera los oportunos procedimientos y garantias para su autorizacion ©
dispensa de conformidad con lo dispuesto en los articulos 127 y siguientes de la
Ley de Sociedades Anénimas.”

Acuerdos relativos al punto Séptimo del Orden del Dia

A) Se medifica el artlculo 5 del Reglamento de la Junta, cuya redaccidn queda
como sigue;

“Articulo 5. Competencias

La Junta General es el organo competente para resolver sobre las matenas
reservadas a su decisidn por la Ley ¢ los Estatutos y, en general, para adoptar
fodos los acuerdos propios de su condicién de érgano soberano de fa Sociedad.
En particular y a titulo meramente efemplificativo, le comesponde:

(H Nombrar y separar a los Consejeros, asl como ratificar o revocar los
nombramientos provisionales de tales Consejeros efectuados por el propio
Ceonsejo, y examinar y aprobar su gestion;

(i)  Nombrar y separar a los Audifores de Cuentas;

(i} Aprobar, en su caso, las cuentas anuales y resolver sobre la aplicacion del
resultado, asi como aprobar, fambién en su caso, fas cuenfas anualfes
consolidadas;

{iv} Acordar la emisién de obligaciones, ef aumento o reduccién de capital, la
transformacion, fusion, escision o disolucién de la Sociedad y, en generai,
cualquier modificacion de los Estatutos Sociales;

(v) Autorizar la delegacién al Consejo de Administracion para aumentar el
capital social, o para la emisién de obligaciones u olros valores negociables
conforme a lo previsto en la Ley de Sociedades AnGnimas;

(vii Autorizar al Consejo para la adquisicién derivativa de acciones propias;

(viii Aprobar y modificar el Reglamento de la Junta General;

{viiiy Decidir acerca de la aplicacion de sistermas de relribucién a consejeros ¥
aftos directivos consistentes en fa enfraga de acciones o de derachos sobre
elfas o que esten referenciados al valor de las acciones;

(ix} Acordar la fiializacién o aportacion a sociedades dependientes de los
aclivos operativos de la Sociedad convirtiendo a ésta en una pura holding;

(x}  Aprobar, en su caso, la adquisicién o la enajenacién de activos cuando, por
su calidad y volumen, impliquen una modificacién efectiva del objeto social;

(xi}  Acordar las operaciones cuyo efecto sea equivalenle a la liquidacion de Ja
Sociedad; y

(i} Decidir sobre aquellos asuntos sometidos a su conocimiento por el Consgjo
de Administracion y sobre aquellas otras decisiones que legal o
estatutariamente tenga atribuidas.”
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B) Se modifican los parrafos segundo y tercero del apartado 1 del artlculo 26 del
Reglamento de la Junta, sin variacidn del parrafo primero, quedando redactado
dicho apartado 1 del siguiente modo:

“1. Una vez finalizadas fas intervenciones de los accionistas y facilitadas, en su
caso, fas informaciones o aclaraciones conforme a lo previsto en este Reglamento,
se someleran a volacion las propueslas de acuerdos sobre Jlos asunfos
comprendidos en el orden del dia y, en caso de existir, sobre aquelfos ofros que
por mandato legal no sea precisc que figuren en éi, incluyendo, en su caso, /as
formutadas por los accionistas durante el franscurso de Jfa reunion.

No serd necesario que el Secrefario dé lectura previa a aqueilas propuestas de
acuerdo cuyos textos hubiesen sido faciliftados a los accionistas al comienzo de la
sesion, salvo cuando, para fodas o alguna de las propuestas, asl lo solicite
cualquier accionista o, de ofro modo, se considere conveniente por el Presidente.
En todo caso, se indicard a los asistentes el punto del orden del dia al que se
refiere ia propuesta de acuerde que se somete a votacion.

Cuando se incluyan diversas propuestas bajo un dnico punto del orden del dia,
éstas se votardn de forma separada. En particular, se vofard separadamente el
nombramiento de cada consejero y, en el caso de modificaciones de los Estatutos
o de este Reglamenfo, cada articulo o grupo de articulos que resulfen
susfancialmente independientes. Por excepcién, se volardn como un fodo aquelfas
propuestas que se configuren como unitarias e indivisibles, tales como las relativas
a la aprobacitn de un texto completo de Estatutos o de Reglamento de la Junta.”

Acuerdos relativos al punto Octave del Orden del Dia

A) Dejar sin efecto la autorizacién conferida al Consejo de Administracion por la
Junta General de Accionistas celebrada el 29 de junio de 2006, bajo su acuerdo
Sexto B) del Orden del Dia, para aumentar el capital social al amparo de lo
establecido en el articulo 153.1 b) de la Ley de Sociedades Andnimas.

B) Facultar al Consejo de Administracion, tan ampliamente como en derecho sea
necesario, para que, al amparo de lo previsto en el articulo 153.1.b) de la Ley de
Sociedades Andnimas, pueda aumentar el capital social en una o mas veces y en
cualquier momento, dentro del plazo de cinco afos contados desde la fecha de
celebracion de esta Junta, en la cantidad méxima de 78.705.000 euros de nominal,
equivalente a la mitad del actual capital de la Sociedad.

Esta delegacién tiene por objeto primordial permitir que ENCE pueda atender el
mandato de direccién de ampliacién de capitai que fue otorgado a favor de
determinadas entidades financieras con fecha 2 de abril de 2008 en relacion con
los contratos de crédito firmados por ENCE con dichas entidades en esa fecha,
con el fin de poder llevar a cabo las operaciones corporativas previstas en dichos
contratos, en los términos que se detallan en el informe elaborado por los
administradores respecto de este acuerdo. Asimismo, el Consejo de
Administracién podra hacer uso de esta delegacion para cualquier ofra finalidad
que estime conveniente.

Los aumentos de capital al amparo de esta autorizacion se realizaran mediante la
emisién y puesta en circulacién de nuevas acciones -con o sin prima- cuyo
contravalor consistird en aportaciones dinerarias. En relacion con cada aumento,
correspondera al Consejo de Administracion decidir si las nuevas acciones a emitir
son ordinarias, rescatables o sin voto.

Asimismo, el Consejo de Administracién podra fijar, en todo lo no previsto, los
términos y condiciones de los aumentos de capital y las caracter(sticas de las
acciones, asl como ofrecer libremente las nuevas accicnes no suscritas en el plazo
o plazos de ejercicio del derecho de suscripcién preferente.
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El Consejo de Administracion podréa también establecer que, en caso de
suscripcion incompleta, el capitai quedard aumentado sélo en la cuantia de las
suscripciones efectuadas, y dar nueva redaccion a los articulos de los Estatutos
sociales reiativos al capital y al nimero de acciones.

Se considerard incluido dentro del !imite disponible en cada momento de la
cantidad maxima antes referida el importe de los aumentos de capital que, en su
caso, y con el fin de atender la conversion de obligaciones o warrants, se realicen
al amparo dei acuerdo Séptimo adoptado en la Junta General Ordinaria de la
Sociedad de fecha 8 de junio de 2004.

Asimismo, en relacion con los aumentos de capital que se reaiicen al amparo de
esta autorizacion, se faculta al Consejo de Administracion para excluir, total o
parcialmente, el derecho de suscripcion preferente en los términos del articulo
168.2 de la Ley de Sociedades Anénimas, y cuando ello venga exigido por ei
interes social.

La Sociedad solicitara, cuando proceda, la admision a negociacion en mercados
secundarios oficiales o no oficiales, organizados o no, nacionales o extranjeros, de
las acciones que se emitan en virtud de esta autorizacion, facultZndose asimismo
al Consejo de Administracion para realizar en tal caso los tramites y actuaciones
necesarios para esa admisién a cotizacién ante los organismos competentes de
los distintos mercados de valores nacionales o extranjeros. El Consejo de
Administracion estd igualmente autorizado para delegar a favor de la Comision
Ejecutiva las facultades deiegables conferidas en virtud de este acuerdo.

Acuerdos relativos al punto Noveno del Orden del Dia

A) Autorizar, de conformidad con lo establecido en los artlculos 75 y siguientes de
la vigente Ley de Sociedades Andnimas, ia adquisicién, en cualquier momento y
cuantas veces lo considere oportuno, por parte de Grupo Empresarial ENCE, S.A.
—bien directamente, bien a través de cualesquiera sociedades filiales de las que
ésta sea sociedad dominante- de acciones propias, por compraventa o por
cualquier otro tltulo juridico oneroso.

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

Dicha autorizacién se concede por un plazo de 18 meses a contar desde la fecha
de celebracién de |la presente Junta, y estd expresamente sujeta a la limitacién de
que en ningun momento el valor nominal de las acciones propias adquiridas en
uso de esta autorizacién, sumado al de las que ya posean Grupo Empresarial
ENCE, S.A. y cualesquiera de sus sociedades filiales dominadas, pueda exceder
el 5 por ciento del capital social de aquélia en el momento de la adquisicion.

B) Dejar sin efecto el acuerdo adoptado a este respecto por la Junta General

Ordinaria de Accionistas de 1a Sociedad, en reunién celebrada el dia 30 de marzo
de 2007, en relacion con el punto Séptimo A} del Orden del Dia de la misma.

Acuerdos relativos al punto Décimo del Orden del Dia

Sin perjuicio de las delegaciones incluidas en los acuerdos precedentes,
se acuerda:;

A) Delegar expresamente en el Consejo de Administracion, con toda amplitud de
facultades que fueran necesarias en Derecho, para:

Pagina 52



E.10

-

1.-  Subsanar, aclarar, precisar o completar los acuerdos adoptados por la
presente Junta General de Accionistas, ¢ los que se recogiesen en cuantas
escrituras o documentos se otorguen en ejecucion de los mismos y de modo
particular cuantas omisiones, defectos o errores de fondo o de forma
impidieran el acceso de estos acuerdos y de sus consecuencias al Registro
Mercantil.

2- Resolver cuantas dudas se presentaren en relacion con los acuerdos
adoptados por esta Junta General de Accionistas.

3.- Realizar cuantos actos o negocios jurldicos sean necesarios o convenientes
para la ejecucion de los acuerdos adoptados por esta Junta General de
Accionistas, otorgando cuantos documentos publicos o privados estimaren
necesarios o convenientes de los presentes acuerdos.

4.- Delegar en uno o varios de sus miembros, de modo conjunto o solidario, o
en la Comisidn Ejecutiva, con facultades de sustitucion, todas o parte de las
facultades que estime oportunas de entre las que corresponden al Consejo
de Administracion y de cuantas le han sido atribuidas por la presente Junta
General de Accionistas.

B) Facultar expresamente, y tan ampliamente como en Derecho se requiera, al
Presidente del Consejo de Administracion, al Consejero Delegado y al Secretario
del Consejo de Administracién, para que cualquiera de ellos indistintamente con su
sola firma, y respecto de los acuerdos adoptados en esta Junta General de
Accionistas, pueda elevar a escritura plblica dichos acuerdos, facultandoles
especialmente en todo o necesaric para su desarrolio y cumplimiento; para firmar
cuantos documentos plblicos o privados sean precisos y para realizar cuantas
actuaciones convengan en su mejor ejecucion, incluida la publicacién de anuncios
legales, ante cualesquiera Organismos o instancias publicas o privadas, hasta
llegar a su inscripcién en el Registro Mercantil o en otros Registros Pubiicos donde
proceda, pudiendo otorgar incluso escrituras de ratificacién, rectificacién,
subsanacién y aclaracién, a la vista de las sugerencias verbales o la calificacion
escrita del Registro Mercantil ~pudiendo incluso proceder a solicitar la inscripcidn
parcial de los acuerdos inscribibles-, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores y de cualquier otro organisme publico o privado competente; para realizar
cuantos trémites fuesen pertinentes ante los organismos competentes a fin de
ejecutar y lievar a buen término los acuerdos aprobados y para |a tramitacion de
los expedientes y documentacién de todo tipo que fueren necesarios ante la
Comision Nacional del Mercado de Valores y otros organismos publicos o privados
cuando fueren necesarios, y en general para cuantas actuaciones procedan
relativas a los acuerdos adoptados en esta Junta General. Asimismo, se faculta a
los expresados sefiores, con el mismo caracter solidario, para hacer el preceptivo
depdsito de las Cuentas Anuales y demas documentacion en el Registro Mercantil.

Indique si existe alguna restriccién estatutaria que establezca un numero
minimo de acciones necesarias para asistir a la Junta General:

sl [ ] NO [X]

Indique y justifique las politicas seguidas por la sociedad referente a las
delegaciones de voto en la junta general.

La Sociedad no ha venide aplicando ninguna politica particular en relacidn con las
delegaciones de voto en la Junta General.
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E.11. Indique si la compaiia tiene conocimiento de la politica de los inversores
institucionales de participar o no en las decisiones de la sociedad:

si [ ] NO [X]

Describa la politica

F

E.12. Indique la direccién y modo de acceso al contenido de gobierno corporativo
en su pagina web.

Sobre la pantalla correspondiente a la pagina web de la Sociedad, www.ence.es,
debe pincharse en "informacién para accionistas e inversores".

GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO

Indique el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones
del Codigo Unificado de buen gobierno.

En el supuesto de no cumplir con alguna de ellas, explique las recomendaclones,
normas, practicas o criterios, que aplica la sociedad.

1. Que los Estatutos de las sociedades cotizadas no limiten el nmero maximo de
votos que pueda emitir un mismo accionista, ni contengan otras restricciones que
dificulten la toma de control de la sociedad mediante la adquisicion de sus
acciones en ¢l mercado.,

Ver eplgrafes: A9, B.1.22, B1.23yE1,E2

Cumple [ X ] Explique [ |

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas
definan plblicamente 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 C.4y C.7
Cumple [ ] Cumpie parcialmente [ | Explique [ | No apiicable E

3. Que, aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a
la aprobacion de la Junta General de Accionistas las operaciones que entrafien una
modificacién estructural de la sociedad y, en particular, las siguientes:
a) La transformacion de sociedades cotizadas en compaiiias holding, mediante
“filializacion” o incorporacion a entidades dependientes de actividades
esenclales desarrolladas hasta ese momento por la propia sociedad, incluso
aunque ésta mantenga el pleno dominio de aquéllas;
b) La adquisicién o enajenacién de activos operativos esenciales, cuando
entrarie una modificacién efectiva del objeto social;
c) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la liquidacién de Ila
sociedad
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Cumple | X | Cumple parclaimente | | Explique [ |

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la Junta General,
incluida la informacién 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 | | Explique | X |

El articulo 9 del Reglamento de la Junta General dispone que, desde la fecha de
publicacion de la convocatoria de [a Junta General, la Sociedad procurara incorporar a su
pagina web el texto de todas aquelias propuestas de acuerdos relativas a la indicada
Junta que formule o haya formulado el Consejo, salvo supuestos de imposibilidad
material. En ejecucién de lo previsto en diche articulo, el Consejo de Administracién de la
Sociedad, en la fecha de la convocatoria, incorpord a la pagina web de ésta todas las
propuestas de acuerdos relativas a la Junta General Ordinaria del aflo 2008, y tiene
previsto incorporar a su pagina web todas las propuestas de acuerdos relativas a la Junta
General Ordinaria de 2009 desde la fecha en que ésta se convoque.

En relacidn con la informacién a que se refiere la recomendacion 28, nos remitimos al
epigrafe correspondiente de este Informe.

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 ratificacién de coneejeros, 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 E.8
Cumple [ X | Cumple parcialmente [ | Explique | |

6. Que las socledades permitan fraccionar el voto a fin de que loe intermediarios
financieros que aparezcan legitimados como accionistas, pero actien por cuenta
de clientes distintos, puedan emitir sue votos conforme a las instrucciones de
éstos

Ver eplgrafe E.4
Cumple [ X | Explique | |

7. Que el Consejo desempeiie sus funciones con unidad de proposito e
independencia de criterio, dispense el mismo trato a todos los accionistas y se
guie por el interés de la compaiia, entendido como hacer maximo, de forma
soetenida, el valor econémico de la empresa.

Y que vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de interés
(stakeholders) la empresa respete las leyes y reglamentos; cumpla de buena fe sus
obligaciones y contratos; respete los usos y buenas practicas de los sectores y
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territorios donde ejerza su actividad; y observe aquellos principios adicionales de
responsabilidad social que hubiera aceptado voluntariamente.

Cumpie | X | Cumple parciaimente [ | Explique [ |

8. Que el Consejo asuma, como nucleo de su misién, aprobar la estrategia de la
compaiiia y la organizacién precisa para su puesta en practica, asi como
supervisar y controlar que la Direccidn cumple los objetivos marcados y respeta el
objeto e interés social de la compaiia. Y que, a tal fin, el Consejo en pleno se
reserve la competencia de aprobar:
a) Las politicas y estrategias generales de la sociedad, y en particular:
i) El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestién y
presupuesto anuales;
iij La politica de Inversiones y financiacion;
iii) La definicion de la estructura del grupo de sociedades;
iv) La politica de gobierno corporativo;
v) La politica de responsabilidad social corporativa;
vi) La politica de retribuciones y evaluacion del desempeiio de los altos
directivos;
vii) La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento
periddico de Ios sistemas internos de informacidn y control.
viii) La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial,
sus limites.

Ver eplgrafes B.1.10, B.1.13, B.1.14y D.3

b) Las siguientes decisiones :
i} A propuesta del primer ejecutivo de la compariia, el nombramiento y
eventual cese de los altos directivos, asi como sus c¢lausulas de
indemnizacién.

Ver eplgrafe B.1.14

i) La retribucidn ds los consejeros, asi como, en ¢l caso de los
ejecutivos, la retribucion adicional por sus funciones ejecutivas y demas
condiciones que deban respetar sus contratos,

Ver eplgrafe B.1.14

iii) La informacién financiera que, por su condicién de cotizada, la
sociedad deba hacer piblica periédicamente.

iv) Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada
cuantia o especiales caracteristicas, tengan caracter estratégico, saivo
que su aprobacidn corresponda a la Junta General;

v) La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de propdsito
especial o domiciliadas en paises o territorios que tengan Ia
consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras
transacciones u operaciones de naturaleza analoga que, por su
complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.

c) Las operaciones que Ja sociedad realice con consejeros, con accionistas
significativos o representados en el Consejo, o con personas a ellos vinculados
{“operaciones vinculadas”}. Esa autorizacion del Consejo no se entendera, sin
embargo, precisa en aquellas operaciones vinculadas que cumplan
simultineamente las tres condiciones siguientes:
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13, Que se realiten 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 favorabie 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 caracter indelegable, salvo las mencionadas en las letra b) y c}, que podran
ser adoptadas por razones de urgencia por la Comisién Delegada, con posterior
ratificacidn por el Consejo en pleno.

Ver epigrafes C.1y C6

Cumpie | X | Cumple parclaimente | | Explique [ |

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

Ver epigrafe B.1.1
Cumple [ X ] Explique [ |

10. Que los consejeros externos dominicales e independientes constituyan una
amplia mayoria del Consejo y que el ndmero de consejeros ejecutives sea el
mihimo hecesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo societarie y el
porcentaje de participacién de los consejeros ejecutivos en el capital de la
socledad

Vereplgrafes A2, A3, yB.1.3

Cumple [ X] Cumple parclaimente [ | Explique [ |
11. Que si existiera algin consejerc externc 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 eplgrafe B.1.3
Cumple [ X | Explique | | No aplicable | |

12, Que dentro de los consejeros externos, la relacién 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.
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Este criterio de proporcionalidad estricta podra atenuarse, de forma que el pesc de
los dominicales sea mayor que ef que corresponderia al porcentaje total de capital
que representen:
1° En sociedades de elevada capitalizacion en las que sean escasas o nulas las
participaciones accionariales que tengan legalmente la consideracién de
significativas, pero existan accionistas, con paquetes accicnariales de elevado
valor absoluto.
2° Cuando se trate de sociedades en las que exlsta una pluralidad de accionistas
representados en el Consejo, y no tengan vinculos entre si.”

Ver epigrafes A.2, A3y B.1.3

Cumple |Z| Explique |:|

13. Que el niimero de consejeros independientes represente al menos un tercio del
total de consejeros

Ver epigrafe B.1.3

Cumple [ X | Explique [ |

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 ss
confirme o, en su caso, revise anualments en ¢l Informe Anual de Gobierno
Corporativo, previa verificacién por la Comisién 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 acclonarial
sea Inferior al 5% del capital; y se expongan las razones por las que no se hubieran
atendido, en su caso, peticlones formales de presencia en el Consejo procedentes
de accionistas cuya participacién acclonarial sea igual o superior a la de otros a
cuya instancia se hubieran designado consejeros dominicales

Ver epigrafes B.1.3yB.1.4

Cumple [ X | Cumple parclaimente [ | Explique [ |

15. Que cuando sea escaso o nulo el nimero de consejeras, el Consejo explique
los motivos y las iniciativas adoptadas para corregir tal situacion; y que, en
particular, la Comisién de nombramientos vele para que al proveerse nuevas
vacantes:
a) Los procedimientos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que
obetaculicen la seleccion de consejeras;
b) La compafia busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales
candidatos, mujeres que reiinan el perfil profesional buscado

Ver eplgrafes B.1.2, B.1.27 y B.2.3
Cumple [ | Cumpie parciaimente | X | Explique | | No aplicable [ |

El articulo 17.2 d) del Reglamento del Consejo de Administracion atribuye a la Comision
de Nombramienios y Retribuciones la funcién de velar por que, al proveerse nuevas
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vacantes o al nombrar nuevos consejeros, los procedimientos de seleccidn no adolezean
de sesgos impiicitos que puedan implicar discriminacion por razén de género.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones dic cumplimiento a este cometido en
relacidn con las propuestas de nombramiento de consejeros que se sometieron a la
Junta General durante el ejercicio 2008.

16. (Que el Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se
asegure de que los consejeros reclban con caracter previo informacién suficiente;
estimule el debate y la participacion activa de los consejeros durante las sesiones
del Consejo, salvaguardando su libre toma de posicion y expresion de opinion; y
organice y coordine con los presidentes de las Comisiones relevantes la
evaluacién perioédica del Consejo, asi como, en su caso, la del Consejero Delegado
o primer ejecutivo

Ver epigrafes B.1.19 y B.1.42

Cumple El Cumple parcialmente | | Explique |:|

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 inclusion de nuevos puntos en el orden del dia; para
coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos; y para
dirigir la evaluacion por el Consejo de su Presidente

Ver eplgrafe B.1.21

Cumple [ | Cumple parcialmente [ | Explique [ | No aplicable [ X ]

18. Que el Secretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuaclones
del Consejo:
a) Se ajusten a la letra y al eepiritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los
aprobados por los organismos reguladores;
b} Sean conformes con los Estatutos de la sociedad y con los Reglamentos de la
Junta, del Consejo y demas que tenga la compaiiia;
c) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en
este Cédigo Unificado que la compaiiia hubiera aceptado.
Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del
Secretario, su nombramiento y cese sean informados por la Comisién de
Noembramientos y aprobados por el pleno del Consejo; y que dicho procedimiento
de nombramiento y cese conste en el Reglamento del Consejo

Ver epigrafe B.1.34
Cumple [ X ] Cumple parciaimente [ | Explique [ |

19. Que el Consejo se redna 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
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Cumple [ | Cumple parcialmente | X | Explique |

El Consejo de Administracién se ha reunide en 14 ocasiones durante 2008, una
frecuencia adecuada para desempediar con eficacia sus funciones, siguiendo el programa
establecido al comienzo del ejercicio. No obstante, el Reglamento del Consejo no prevé
que cada consejero pueda proponer otros puntos de orden del dia inicialmente no
previstos, siendo necesario que la propuesta provenga de un tercio de los consejeros
(artfculo 10 del Reglamento del Consejo de Administracion).

20. Que las inasietencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y
se cuantifiquen en el Informe Anual de Gobierno Corporativo. ¥ que si la
representacién fuera impreseindible, se confiera con instrucciones

Ver epigrafes B.1.28 y B.1.30
Cumple [ X ] Cumple parcialmente | ] Explique |:|

El artlculo 19 del Reglamento de la Consejo exige que los consejeros hagan todo lo
posible para acudir a las sesiones del Consejo y prevé que, cuando no puedan hacerlo
personalmente, [a representacién se confiera con las instrucciones que procedan en
funcién de la concrecién de [as materias que se prevea someter a debate en el Consejo.
De acuerdo con este artlculo, y segun lo seflalado en el apartado B.1.30, en las 14
reuniones del Consejo de Administracién celebradas durante el ejercicio 2008 no ha
habido ninguna falta de asistencia en que el consejero ausente no haya delegado su voto
junto con instrucciones en funcién de los asuntos a tratar.

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 compania
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 [ X ] Cumple parcialmente [ | Explique [ | No aplicable [ |

22. Que el Consejo en pleno evalle una vez al afio:
a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo;
b} Partiendo del informe que le eleve la Comisién de Nombramientos, el
desempeno de sus funciones por el Presidente del Consejo y por el primer
ejecutivo de la compaiila;
¢} El funcionamiento de sus Comisiones, partiendo del informe que éstas le
eleven

Ver epigrafe B.1.19

Cumple [ X ] Cumple parciaimente | | Explique [ |

23. Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la
informacion adicional que juzguen precisa sobre asuntos de la competencia del
Consejo. Y que, salvo que los Estatutos o el Reglamento del Consejo establezcan
otfra cosa, dirijan su requerimiento al Presidente o al Secretario del Consejo

Ver epigrafe B.1.42

Cumple [ X ] Explique [ |
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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 carge a la
empresa

Ver epigrafe B.1.41

Cumple [ X ] Explique [ |

25. Que las sociedades establezcan un programa de orientacién que propercione a
los nuevos consejeros un conocimiento raplde y suficiente de la empresa, asl
como de sus reglas de gobierno corporativo. Y que ofrezcan también a los
consejeros programas de actualizacidn de conocimientos cuando las
circunstancias lo aconsejen

Cumple [ ] Cumple parcialmente [ X | Explique [ |

A las personas nombradas miembros del Consejo de Administracién se les proporciona
un dossier con la documentacién necesaria relativa al funcionamiento de la Sociedad que
incluye los Estatutos, el Reglamento del Consejo de Administracidn, y el Reglamento de
la Junta General. Ademas, se les hace saber |la plena disponibilidad del Secretario del
Consejo y demas personas responsables de la compafla para cualquier cuestidn que
puedan necesitar.

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 Comisibn 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.1.17

Cumple [ ] Cumple parcialmente [ X ] Explique [ |

Se cumple la recomendacién incluida en la letra a) de este namero.

No se cumple la recomendacidn incluida en la letra b) de este nimero.

27. Que la propuesta de nombramiento o reeleccién de consejeros que se eleven
por el Consejo a la Junta General de Accionistas, asi como su nombramiento
provisional por cooptacion, se aprusben 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 eplgrafe B.1.2

Cumple [ X | Cumple parcialmente [ | Explique [ |
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28. Que las sociedades hagan piiblica a través de su pagina web, y mantengan
actualizada, la siguiente informacién sobre sus consejeros:
a) Perfil profesional y biografico;
b) Otros Consejos de administracién a los que pertenezca, se trate o nc de
sociedades cotizadas;
c} Indicacién de la categoria de consejero a la que pertenezca segun
corresponda, sefalindose, en el caso de consejeros dominicales, el aceionista al
que representen o con quien tengan vinculos.
d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en la sociedad, asi como
de loe posteriores, y;
e) Acciones de 1a compaiiia, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.

Cumple [ ] Cumple parcialmente | X | Explique [ |

En reiacién con esta recomendacidn, no se cumple la letra a), ni la letra b) en lo que se
refiere a sociedades no cotizadas. No obstante, se hallan en curso las disposiciones
necesarias para que la Sociedad pueda cumplir en breve con lo dispuesto en la letra a).
El resto es informacidn que figura en este Informe y como tal en la pagina web de la
Sociedad.

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

Ver eplgrafes B.1.2

Cumple [ X ] Explique [ |

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 nimero que corresponda, cuando dicho accionista rebaje su
participacién accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del nimerc de sus
consejeros dominicales

Ver eplgrafes A2, A3yB.1.2

Cumple | X ] Cumple parcialmente | ] Explique | |

31. Que el Consejo de administracién no proponga el cese de ningiin 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 Comisién 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 lll de definiciones de este Codigo.

También podra proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de
Ofertas Publicas 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 12

Ver epigrafes B.1.2, B.1.5y B.1.26
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Cumple [ X ] Explique [ |

32. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a
informar y, en su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al
crédito y reputacion de la sociedad y, en particular, les obliguen a informar al
Censejo de las causas penales en las que aparezecan como imputados, asi come de
sus posterlores vicisitudes procesales.

Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de
juicio oral por alguno de los delitos sefialados en el articulo 124 de la Ley de
Sociedades Andnimas, el Consejo examine el caso tan pronto como sea posible y,
a 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 dé cuenta, de forma razonada,
en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

Ver epigrafes B.1.43 y B.1.44

Cumple E Cumple parcialmente D Explique r__]

33. Que todos los consejeros expresen claramente su oposicidn cuando
consideren que alguna propuesta de decision sometida al Consejo puede ser
contraria al interéds social. Y que otro fanto hagan, de forma especial los
independientes y deméas consejeros a quienes no afecte el potencial conflicto de
interés, cuando se trate de decisiones que puedan perjudicar a los accionistas no
representades 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 recomendacion sigulente.

Esta Recomendacion alcanza también al Secretario del Consejo, aunque no tenga
la condicién de consejero.

Cumple [ X | Cumple parcialmente [ ] Explique [ | No aplicable [ ]

El contenido de esta recomendacién aparece reflejado en los deberes generales de
diligencia y lealtad del consejero previstos en la Ley de Sociedades Andnimas y en los
articulos 30 y siguientes del Reglamento del Consejo de Administracion.

34. Que cuando, ya sea por dimisidn o per otro motivo, un consejero cese en su
cargo antes del término de su mandato, explique las razones en una carta que
remitira a todos los miembros del Consejo. Y que, sin perjuicio de que dicho cese
se comunique como hecho relevante, del motivo del cese se dé cuenta en el
Informe Anual de Gobierno Corporativo

Ver epigrafe B.1.5

Cumple [ X ] Cumple parcialmente [ | Explique [ | No aplicable [ |

35. Que la politica de retribuciones aprobada por el Consejo se pronuncie como
minime sobre las siguientes cuestiones:
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a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por
participacion en el Consejo y sus Comisiones y una estimacién de Ia retribucién
fija anual a la que den origen;
b} Conceptos retributivos de caracter variable, incluyendo, en particular:
i) Clases de consejeros a los que se apliquen, asi como explicacion de la
importancia relativa de los conceptos retributivos variables respecto a los
fijos.
ii) Criterios de evaluacién de resultados en los que se base cualquier
derechc a una remuneracién en acciones, opcicnes sobre acciones ©
cualquier componente variable;
iil) Parametros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de
primas anuales (honus) o de otros heneficios no satisfechos en efectivo;
y
iv) Una estlmacién del importe absoluto de las retribuciones variables a
las que dara origen el plan retributivo propuesto, en funcién del grado de
cumplimiento de las hipdtesis u objetivos que tome como referencla.
c) Principales caracteristicas de los sistemas de prevision (por ejemplo,
pensicnes complementarias, seguros de vida y figuras anilegas), con una
estimacién de su importe o coste anual equivalente.
d) Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones
de alta direccidn como consejeres ejecutivos, entre las que se Incluiran:
i) Duracién;
ii) Plazos de preavise; y
lii) Cualesquiera otras clausulas relativas a primas de contratacidn, asl
como indemnizaciones o blindajes por reseclucidn anticipada o
terminacién de la relacidn contractual entre la sociedad y el consejero
ejecutivo.
Ver epigrafe B.1.15

Cumple [ | Cumpie parcialments | X ] Explique ||
Se cumple lo previsto en las letras a), b) ¥ ¢) anteriores.
No se cumple lo previsto en la letra d) en cuanto son extremos sobre los gque no se
pronuncia, con caracter general, la polltica de retribuciones. No obstante, son cuestiones
sobre las que se realizan analisis especlficos y particulares y, a tal, fin, los contratos de
arrendamiento de servicios con los consejeros ejecutivos se someten en todo caso al
previo examen y, si procede, aprobacién del Consejo de Administracion.

36. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante
entrega de acciones de la sociedad o de sociedades del grupo, opciones sobre
accicnes o instrumentes referenciados al valor de la accidn, retribuciones
variables ligadas al rendimiento de la sociedad o sIstemas de prevision.

Esta recomendacién no alcanzara a la entrega de acciones, cuando se condlcione
a que los consejeros las mantengan hasta su cese como consejero

Ver eplgrafes A3 B1.3yB.1.14

Cumple | X | Explique | |

37. Que la remuneracién de los consejeros externos sea la necesaria para retribuir
la dedicacién, calificacién y responsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada
como para comprometer su independencia

Cumple [ X ] Explique [ |
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38. Que las remuneraciones relacichadas 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 | | Explique [ | No aplicable [ X |

39. Que en case de retribuciones varlables, las politicas retributivas incorporen las
cautelas técnhicas precisas para asegurar que tales retribuciones guardan relacién
con el desempeio profesional de sus beneficiarios y ne derivan simplemente de la
evolucidn general de los mercados o del sector de actividad de la compaiiia o de
otras circunstancias similares

Cumple [ X | Explique [ |  Noaplicable [ |

40. Que el Consejo someta s votaciéon de la Junta General de Accionistas, come
punto separadc del orden del dla, y con caricter consultivo, un informe sobre la
pelitica de retribuciones de los consejeros. Y que diche informe se ponga a
dispesicién de los accionistas, ya sea de forma separada o de cualquier otra forma
que la sociedad considere conveniente.

Dicho informe se centrard especialmente en la politica de retribuciones aprobada
por el Consejo para el afio ya en curso, asi como, en su caso, la prevista para les
afos futuros. Abordari todss las cuestiones a que se refiere la Recomendacién 34,
salvo aquellos extremos que puedan suponer la revelacién de informacién
comercial sensible. Hard hincapié en los cambios mas 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.

Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempefiade por la Comisién de
Retribuclones en la elaboracién de la politica de retribuciones y, si hubiera
utilizado asescramiento externo, de la identidad de los consultores externos que lo
hubieran prestado.

Ver epigrafes B.1.16
Cumple [ ] Cumple parcialmente [ X ] Explique | |

El Consejo considera inadecuada la asuncion integra de esta recomendacion 40 en el
sentido de someter el informe de la politica de retribuciones de los consejeros al voto
consultivo de la Junta. Considera el Consejo que su implementacién afectarla a la
necesaria precision y claridad en el reparto de competencias entre el Consejo y la Junta,
le que pedria provocar situaciones de inseguridad juridica nc deseables. Ello se agrava
con la circunstancia de que no esté regulada en la normativa legal espaficla la votacion
consultiva en Junta General ni los efectos de un eventual resultado negativo de ésta.

No obstante, el Consejo de Administracion de la Sociedad, en cumplimiento del articule
28.3 del Reglaments del Consejo, ha aprobado, a propuesta de la Comision de
Nombrarnientos y Retribuciones, un informe sobre la politica de retribuciones de los
consejeros con el alcance y detalle previsto en esta recomendacion. Dicho informe esta a
disposicién del accionista desde la convocatoria de la Junta General que, ademads,
dispone de amplia informacién al respecto en la memoria de las cuentas anuales y en &l
presente informe (véase eplgrafe B.1.16)
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41. Que la Memoria detalle las retribuciones individuales de los consejeros durante
el ejercicio e incluya:
a) El desglose individualizado de la remuneracién de cada consejero, que
incluird, en su caso:
i) Las dietas de asistencia u otras retribuciones fijas como consejero;
li) La remuneraciéon adicional como presidente o miembro de alguna
comisién del Consejo;
lii) Cualquier remuneracion en concepto de participacion 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 consolldados del
consejero, cuando se trate de aportaciones a planes de prestacion
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 direccién de
los consejeros ejecutivos;
viii) Cualquier otro eoncepto retributivo distinto de los anteriores,
cualquiera que sea su naturaleza o la entidad del grupo que lo satisfaga,
especialmente cuando tenga la consideracion de operacién vinculada o
su omision distorsione la imagen fiel de las remuneraciones totales
percibidas por el consejero.
b) El desglose individualizado de las eventuales entregas a consejeros de
acciones, opciones sobre acciones o cualquier otro instrumento referenciado al
valor de la accién, con detalle de :
i) Nimero de acciones u opciones concedidas en el aito, y condiciones
para su gjercicio;
i) Nimero de opciones ejercidas durante el afio, con indicacién del
nimero de acciones afectas y el precio de gjercicio;
iii) Namero de opciones pendientes de ejercitar a final de afio, con
indicacién de su precio, fecha y demas requisitos de ejercicio;
iv) Cualquier modificacién durante el afo de las condiciones de ejercicio
de opciones ya concedidas.
¢) Informacién sobre la relacién, en dicho ejercicio pasado, entre la retribucién
obtenida por los consejeros ejecutivos y los resultados u otras medidas de
rendimiento de la sociedad

Cumple [ ] Cumples parcialimente [ X ] Explique [ |

En la Memoria de la Sociedad se contiene e! desglose individualizado de los diferentes
conceptos retributivos devengados por los consejeros en relacion con las funciones
propias de su condicidn de miembros del Consejo de Administracién. Asimismo, en la
indicada Memoria se contiene el detalle, desglosado por conceptos, de la retribucion
devengada por los consejeros que desempefan funciones ejecutivas en virtud de sus
respectivos contratos de arrendamiento de servicios con la Sociedad.

42. Que cuando exista Comisién Delegada o Ejecutiva (en adelante, “Comisién
Delegada”), la estructura de participacién de las diferentes categorias de
consejeros sea similar a la del propic Consejo y su secretario sea el del Consejo
Ver epigrafes B.21yB.26

Cumple [ | Cumple parclalmente [ X ] Explique [ | No aplicable [ ]
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La Comision Ejecutiva estd compuesta por dos consejeros ejecutivos, un dominical, un
independiente y un externo (ni dominical ni independiente).

El Ceonsejo considera equilibrada la composicidn de la Comision Ejecutiva descrita en el
parrafc anterior. El porcentaje de consejeros independientes en dicha Comisidn es de 1
de 5, es decir el 20%, mientras que en el Consejo es del 35,71%. Ademas, el Secretario
del Consejo lo es también de la Comisidn Ejecutiva. El Consejo considera por lo demas
razonable y conveniente que los consejeros ejecutivos formen parte de la Comision
Ejecutiva.

En consecuencia, el Consejc estima que ha observado sustancialmente esta
recomendacion 42.

43. Que el Consejo teniga eiempre conocimiento de los asuntos tratados y de las
decisiones adoptadas por la Comisién Delegada y que todos loe miembros del
Consejo reciban copia de las actas de las sesiones de la Comisién Delegada

Cumple [ X'] Explique [ | No aplicabla [ ]

44. Que el Consejo de Administracidon constituya en su seno, ademae del Comité
de Auditoria exigido por la Ley del Mercado de Valoree, una Comisién, o dos
comisiones separadas, de Nombramientos y Retribuciones.
Que las reglae de compoeicion y funcionamiento del Comité de Auditoria y de la
Comisidn o comisiones de Nombramientos y Retribuciones figuren en el
Reglamento del Consejo, e incluyan las siguientes:
a) Que el Consejo designe los miembroe de estas Comisiones, teniendo
presentes los conocimientos, aptitudes y experiencia de los consejeros y los
cometidos de cada Comision; delibere sobre sus propuestas e informes; y ante él
hayan de dar cuenta, en el primer pleno del Coneejo posterior a sus reuniones,
de su actividad y responder del trabajo realizado;
b} Que dichas Comislones estén compuestas exclusivamente por consejercs
externos, con un minimo de tres. Lo anterior se entiende sin perjuicio de la
asistencia de consejeros ejecutivos o altoe directivos, cuando asi lo acuerden de
forma expresa los miembros de la Comisién.
¢} Que sus Presidentes sean consejeros independientes.
d) Que puedan recabar aseeoramiento 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 todoe los
miembros del Consejo

Ver epigrafes B.2.1.y B.2.3

Cumple [ | Cumple parcialmente [ X | Explique [ |

A tenor de lo previsto en los articulos 16, 17 v 27 del Reglamento del Consejo y de la
practica sociai existente, la Sociedad cumple con todos los exiremos de la
recomendacion salvo en lo relativo a la presidencia de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones, que recae en un consejero externo (ni dominical ni independiente).

De tedos las reuniones del Comité de Auditorla v de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones se levanta acta que se pone a disposicion de todos los miembros del
Consejo. Asimismo, de cada reunion del Comité de Auditoria y de la Comisidn de
Nombramientos y Refribuciones se informa en la siguiente reunién del Consejo de
Administraciéon.
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45. Que la supervision del cumplimiento de los ¢ddigos internos de conducta y de
las reglas de gobierno corporativo se atribuya a la Comision de Auditoria, a la de
Nombramientos, o, si existieran de forma separada, a las de Cumplimiento o
Gobierno Corporativo

Cumple [ X | Explique [ |

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 gestlén de riesgos

Cumple | X ] Explique [ |

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

Cumpie [ X | Explique | |

48. Que el responsable de 1a funcién de auditoria interna presente al Comité de
Auditoria su plan anual de trabajo; le informe directamente de las incidencias que
se presenten en su desarrollo; y le someta al final de cada ejercicio un informe de
actividades

Cumple [ X | Cumple parcialmente | | Explique | |

49. Que la politica de control y gestion de riesgos identifique al menos:
a} Los distintos tipos de riesgo (operativos, techolégicos, financieros, legales,
reputacionales...) a los que se enfrenta la sociedad, incluyendo entre los
financieros o econdmicos, los pasivos contingentes y otros riesgos fuera de
balance;
b) La fijacidn 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 utilizaran para controlar
y gestionar los citados riesgos, incluldos los pasivos contingentes o riesgos
fuera de balance

Ver eplgrafe D

Cumple | X | Cumple parcialmente | | Explique [ |

50. Que corresponda al Comité de Auditoria:
1° En relacién con los sistemas de informacion y control Interno:

a)} Supervisar el proceso de elaboracidn y la integridad de la informacién
financiera relativa a ila sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el
cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacidén del
perimetro de consolidacién y la correcta aplicacién de los criterios
contables,

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.
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c) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna;
proponer la seleccidn, nombramiento, reeleccidn 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
direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus
informes.
d) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados
comunicar, de forma confidencial y, si se considere 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 seleccidon, nombramiento,
reeleccion y sustitucidn 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 ejecucion, y verificar que la alta direccién
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 acompaiie de una declaracién sobre la
eventual existencia de desacuerdos con el auditor sallente y, si
hubieran existido, de su contenido.
ii) Que se asegure de que la sociedad y el auditor respetan las
normas vigentes sobre prestacién de servicios distintos a los de
auditoria, los limites a la concentracién del negocio del auditor vy,
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 eplgrafes B.1.35, B.22, B2.3yD.3

Cumple [ X ] Cumple parciaimente [ | Explique [ |

51. Que el Comité de Auditoria pueda convocar a cualquier empleado o directivo de
la sociedad, e incluso disponer que comparezcan sin presencia de ningdin otro
directivo

Cumple [ X | Explique [ |

52. Que el Comité de Auditoria informe al Consejo, con caracter 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 condicidn de cotizada, la
sociedad deba hacer publica periédicamente. El Comlté debiera
aseguraree de que las cuentas intermedias se formulan con los mismos
criterios contables que las anuales y, a tal fin, considerar la procedencia
de una revisién limitada del auditor externo.
b) La creacién o adquisicién de participaciones en entidades de propdsito
especial o domiclliadas en paises o territorios que tengan Ila
consideracién de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras
transacciones u operaciones de naturaleza aniloga que, por su
complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.

Pégina 69



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

Ver epigrafes B.2.2 y B.2.3

Cumple | X] Cumple parciaimente | | Explique [ |

53. Que el Consejo de Administracién procure presentar las cuentas a la Junta
General sin reservas ni salvedades en el informe de auditoria y que, en los
supuestos excepcionales en que existan, tanto el Presidente del Comité de
Audlitoria como los auditores expliquen con claridad a los accionistas el contenido
y alcance de dichas reservas o salvedades

Ver epigrafe B.1.38

Cumple [ X ] Cumple parcialmente | | Explique [ |

54. Que la maycria de los miembros de la Comisién de Nombramientos -0 de
Nombramientos y Retribuciones, si fueran una sola- sean consejeroe
independientes

Ver eplgrafe B.2.1
Cumple [ ] Explique [ X | No aplicable | |

La Comision de Nombramientes y Retribuciones estd conformada por dos consejeros
dominicales, un independiente y un externo (ni dominical, ni independiente). La Sociedad
censidera que la indicada Comision realiza su labor de un modo correcte y satisfactorio.

55. Que correspondan a la Comisién de Nombramientos, ademas de las funciones
indicadas en las Recomendaciones precedentes, las siguientes:
a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en
el Consejo, definir, en consecuencia, las funciones y aptitudes necesarias
en los candidatos que deban cubrir cada vacante, y evaluar el tiempo y
dedicacién precisos para que puedan desempeiiar bien su cometido,
b} Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la
sucesion del Presidente y del primer ejecutive y, en su caso, hacer
propuestas al Consejo, para que dicha sucesion se produzca de forma
ordenada y bien planificada.
c¢) 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
sehaladas en la Recomendacion 14 de este Cédigo

Ver epigrafe B.2.3

Cumple [ X | Cumple parclalmente | | Explique | | No aplicable [ ]

56. Que la Comisidn de Nombramientos consulte al Presidente y al primer ejecutivo
de la sociedad, especialmente cuando se trate de materias relativas a los
consejeros ejecutivos,
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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 [ X | Cumple parcialmente | | Explique [ | No aplicable [ ]

57. Que corresponda a la Comisién de Retribuciones, ademas de las funciones
indicadas en las Recomendaciones precedentes, las siguientes:
a) Proponer al Consejo de Administracién:
i} La politica de retribucién de los consejeros y altos directivos;
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.
b) Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la
sociedad

Ver epigrafe B.1.14 y B.2.3

Cumple [ X | Cumple parcialmente | | Explique [ | No aplicable | |

58. Que la Comisidn de Retribuciones consulte al Presidente y al primer ejecutivo
de la sociedad, especialmente cuando se trate de materias relativas a fos
consejeros ejecutivos y altos directivos

Cumple [ X | Explique [ | No aplicable | |

G OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

Si considera que existe algun principio o aspecto relevante relative a las practicas de
gobierno corporativo aplicado por su sociedad, que no ha sido abordado por el presente
Informe, a continuacién, 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 esta sometida a legislacidn diferente a la espaficla en
materia de gobierno corporativo y, en su caso, incluya aquella informacién que esté
obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en el presente informe.

APARTADO A3

El presente informe tiene por objeto la estructura de la propiedad del capital social al
cierre del ejercicio 2008. Por ello, no se han reflejado en el apartado A3 las
adquisiciones o enajenaciones posteriores al cierre del ejercicio.

En relacidn con los derechos que Retos Operativos XXI, S.L. posee sobre acciones de la
Sociedad, ha de sefalarse que los 4.780.000 derechos que se declaran corresponden a
un instrumento financiero adquirido por Retos Operativos XXI, S.L. con fecha de 10-01-
2008, que consiste en la venta de cuatro “put” (opcidn de venta) por importe de 780.000
acciones, 1.500.000 acciones, 1.000.000 acciones y 1.500.000 acciones
respectivamente, contratados el 10 de enero de 2008 con vencimiento todos ellos a 15
de enero de 2010, y con liquidacidn por enfrega fisica de la accion. Se informa de que
dichas opciones son del tipo "europeo” y en consecuencia sdle pueden ser ejercitadas en
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la fecha de vencimiento. Por ello, en caso de que llegada la fecha de vencimiento la
contrapartida del contrato “put” decidiera vender las acciones, Retos Operativos XX, S.L.
quedaria obligada a comprarlas al precio de eiercicio pactado,

Por otro lado, con fecha de 21 y 27 de febrero de 2007, el Consejo de Administracién
aprobdé un Plan de Retribucién Vanabie, en el que participaba D. Pedro Oyarzabal
Guerricabeitia, asl como altos directivos de la Sociedad que no tienen la consideracion
de consejeros. Dicho Plan de Retribucion Variabie consiste en el pago de una retribucion
referenciada a la evolucién de la cotizacidén de la accidn de la Sociedad durante el
periodo de vigencia del Plan Estratégico 2007-2011. Dicho Plan de Retribucion Variable
fue ratificado por la Junta General de la Sociedad en reunidn de 30 de marzo de 2007 v,
por consiguiente, ha estado vigente durante el gjercicic 2008.

D. Pedro Oyarzabal dej6 ser beneficiario del Plan de Retribucion Variable desde la fecha
de su cese.

APARTADO A8

Para la cobertura del pago del Plan de Retribucién Variable, con fecha 18 de junio de
2008 ENCE y Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid suscribieron un contrato de
permuta financiera {“equity swap”) en sustitucién de otro contrato anterior de fecha 25 de
octubre de 2007. El importe nocional de dicho equity swap es de 22.440.000 euros,
tomando como referencia un precio de 4,40 euros la accién y por un total de £.100.000
titulos ordinarios de ENCE. Asimisme, con fecha 18 de junio de 2008, las mismas partes
suscribieron una adenda por la que se hace aplicable al equity swap actualmente en
vigor un contrato de prestacion de servicios accesorio del anterior. La finalidad de este
esquema de cobertura es proteger a la Sociedad de las variaciones del valor de las
acciones de la Sociedad, que constituyen un elemento fundamental de referencia de la
retribucidn acordada en el Plan de Retribucién Variable. El citado contrato de permuta
financiera tiene su vencimiento maximo el 30 de junio de 2012, sin perjuicio de los
supuestos de vencimiento anticipado previstos en el mismo. En todo caso, la liquidacién
de dicho instrumento financiero se hara en efectivo y nunca mediante la entrega de los
correspondientes titulos.

APARTADQ B.1.8
Con fecha 28 de agosto de 2008, D. José Manuel Serra Perig finalizé su mandato como
consejero de Martinsa-Fadesa, S.A.

APARTADOS B.1.11a)yc)y B.1.12

La remuneracion indicada en estos apartados para los consejeros ejecutivos incluye |a
retribucion devengada durante el ejercicio por el Presidente.

No incluye la retribucién devengada por el Consejero Delegado saliente y el Consejero
Delegado entrante en virtud de sus respectivos contratos de arrendamientos de
servicios, ni el importe correspondiente a la liquidacién del contrato del Consejero
Delegado saliente, conceptos cuyo importe ha ascendido a un total de 1.666.853,62
euros, desglosados como sigue;

- retribucién fija: 431.266,66 euros;

- retribucion variable. 288.333,33 euros;

-~ otros: 817.907,62 euros;

- fondos y planes de pensiones {aportaciones): 25.147,33 euros; y
- primas de seguros de vida: 4.198,61 euros.

APARTADQ B.1.39

Los auditores de cuentas de la Sociedad han auditado, ademas de las cuentas anuales
de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2008, las de sociedades pertenecientes a su
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grupo que representan, conjuntamente, el 72% de las ventas y el 49% de los activos del
perimetro de consolidacion.

APARTADO B.1.40

Las participaciones de D. Juan Luis Arregui Ciarsolo y D. Fernando Abril-Martorell en la
sociedad Foresta Capital, S.L. son indirectas. El 10% correspondiente a D. Femando
Abril-Martorefl se ostenta a través de una sociedad cuyo capital le pertenece con caracter
ganancial.

D. Javier Arregui Abendivar, persona fisica representante del consejero RETOS
OPERATIVOS XXI, S.A., es también consejero delegado de la sociedad FORESTA
CAPITAL, S.L. No obstante, D. Javier Arregui Abendivar, no tiene participacion
accionarial en FORESTA CAPITAL, S.L.

APARTADO C.2

Durante el ejercicio 2008, Caja de Ahorros de Asturias ha concedido una linea de crédito
a favor de sociedades pertenecientes al Grupo de |la Sociedad cuyo valor contable, al
cierre del ejercicio, era de 156.452.000 euros. Los intereses devengados por dicha linea
de crédito han ascendido, en conjunto, a 501.000 euros.

APARTADO C.3

Durante el ejercicio 2008, se devengaron a favor de Foresta Capital, S.L. §0.000 euros
en concepto de liquidacidn por determinados servicios de asesoramiento forestal
prestados a la Sociedad.

APARTADO C.5

Como se detalla en este mismo eplgrafe, en referencia al apartado B.1.40, D. Juan Luis
Arregui Ciarsolo y D. Fernando Abril-Martorell Hernandez participan en el capital de
Foresta Capital, S.L. y D. Javier Arregui Abendivar es consejero delegado de la misma
sociedad. Como también se expone en este eplgrafe, en referencia al apartado C3,
Foresta Capital, S.L. ha prestado a la Sociedad servicios relacionados con la actividad
forestal de ésta.

Los potenciales conflictos de interés en el senc del Conseic de Administracion se han
planteado respecto de la votacidén de dos clases de acuerdos que guardan relacion con
Foresta Capital, S.L.. el de dispensa a favor de los tres afectados en relacién con la
posicidn que tienen en la citada sociedad y los acuerdos relativos a la prestacion de
servicios por la misma.

En todos los casos, D. Juan Luis Arregui Ciarsolo, D. Fernando Abril-Martorell
Hemandez y D. Javier Arregui Abendivar (en representacion de Retos Operativos XXI,
S.L.) se ausentaron de las deliberaciones y se abstuvieron en las votaciones
correspondientes,

APARTADQ E.1 De acuerdo con el articulo 29 de los Estatutos Sociales, los quédrum
estatutarios no se diferencian del régimen previsto en la LSA. Asi, la Junta General
gquedara validamente constituida en primera convocatoria cuando los accionistas
presentes o representados posean al menos el 25% del capital suscrito con derecho a
voto. En segunda convocatoria sera valida la constitucion de la Junta cualquiera que sea
el capital concurrente a la misma.
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No obstante, para que Ja Junta General Ordinaria o Extraprdinaria pueda acordar
vaiidamente la emision de obligaciones, el aumento o la disminucidon del capital, la
transformacion, fusion, escisidon o disolucion de la Sociedad y, en general, cualguier
medificacion de los Estatutos Sociales, serd necesaria en primera convecatoria, la
concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al menos, el
cincuenta por ciento del capital suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria
sera suficiente la concurrencia del veinticinco por ciento de dicho capital. Cuando
concurran accionistas que representen menos del cincuenta por ciente del capital
suscrito con derecho a voto, los acuerdos a que se refiere este parrafo solo podran
adoptarse validamente con el voto favorable de los dos tercios del capital, presente o
representado, en la Junta.

APARTADO E.2 De acuerdo con lo previsto en los Estatutos (articulo 35.4), y en el
Reglamento de la Junta (articulo 27) la mayoria necesaria para aprobar un acuerdo
requerira &l voto favorable de la mitad mas uno de los accionistas con derecho a voto,
presentes o representados en la Junta (salvo que los Estatutos -véase E.1 - o la ley
estipulen una mayoria superior), confiriendo a cada accién un voto. Todo ello sin
perjuicio de lo dispuesto en el articulo 26, apartado 3, cuarto parrafo, del Reglamento de
la Junta General que dispone que para la adopcion de acuerdos relativos a asuntos no
comprendidos en el orden del dia, no se considerardn como acciones concusrrentes
presentes, ni tampoco representadas, las de aquellos accionistas que hubieren
participade en la Junta a través de medios de votacion a distancia. Para la adopcion de
alguno de los acuerdos a que se refiere el artfcuio 114.1 de la Ley del Mercado de
Valores, no se consideraran como representadas, ni tampoco como presentes, aquellas
acciones respecto de las cuales no se pueda ejercitar el derecho de voto por aplicacion
de lo establecido en dicho precepto.

APARTADQ E.9 Conforme se prevé en los Estatutos (articulo 30.1) y el Reglamento de
la Junta (articulo 11.1), podran asistir a la Junta General todos los accionistas de la
Sociedad, siempre que sus acciones figuren inscritas a su nombre en los
correspondientes registros contables con cinco dias de antelacion a la fecha en que haya
de celebrarse la Junta. Para ejercitar su derecho de asistencia, el accionista debera
proveerse de |a correspondiente tarjeta de asistencia, hasta dos dias antes de la fecha
de la Junta, en la forma que sefale el anuncio de convocatoria. Asimismo, todo
accionista que tenga derecho de asistencia podrad hacerse representar en la Junta
General por medio de otra persona; la representacion debe conferirse por escrito {en
soporte papel o electrdnico) y con carécter especial para cada Junta {articulo 31.1 de los
Estatutos Sociales y artfcule 10.1 Reglamento de la Junta). La representacion es siempre
revocable. La asistencia a la Junta del representado, ya sea fisicamente o por haber
emitido el voto a distancia, supene la revocacion de cualquier delegacion, sea cual fuere
la fecha de ésta {(articulo 31.2 de los Estatutos Sociales y articulo 10.2 Reglamento de la
Junta).

APARTADO F.43 De todos los acuerdos adoptados en una reunidn por la Comision
Ejecutiva se informa en la siguiente reunién del Consejo, y el acta de cada sesion de la
Comision Ejecutiva se pone a disposicidon de todos los consejeros

APARTADQ F.46 De acuerdo con el articulo 16.1 del Reglamento del Consejo, los
miembros del Comité de Auditoria, y de forma especial su Presidente, seran designados
teniendo particularmente en cuenta sus conocimientos y experiencia en matena de
contahilidad, auditorfa o gestidn de riesgos.

APARTADO F.48 De acuerdo con e articulo 16.2 3) del Reglamento del Consejo,
corresponde al Comité de Auditoria supervisar los servicios de auditoria interna de la
Seociedad sobre la base del plan anual de auditorfa intema gque el responsable de esta
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funcién le presente en cada ejercicio, de la informacidn que se le facilite sobre las
incidencias que se produzcan en su desarrollo y del informe de actividades que dicho
respcnsable de auditeria interna someta a la ¢consideracién del Comité al final de cada
elercicio,

Definicién vinculante de consejero independiente:

Indique si algunc de los consejercs independientes tiene o ha tenido alguna relacidn con
la sociedad, sus accionistas significativos o sus directives, que de haber sido
suficientemente significativa o importante, habria determinadc que el consejerc no
pudiera ser considerado como independiente de conformidad con la definicién recogida
en el apartado 5 del Codigo Unificado de buen gobiernc:

s wo [X]

Nombre del consejero Tipo de relacion Explicacién

Fecha y firma:

Este informe anual de gobierno corporative ha sido aprobado por el Consejo de
Administracién de la Scciedad, en su sesidn de fecha 27 de febrero de 2009,

Indigue si ha habido consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en
relacién con la aprobacidn del presente informe:

s ] o
Nombra o denominacién del consejerc que no Molivos {en contra, abstencién, no Expligue los molivos
ha volado a favor de la aprobacion del presents asistencia)
informe
[por determinar [por determinarj [por determinari
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Las cuentas anuales y el informe de gestion consolidados del ejercicio 2008 de Grupo Empresanal ENCE
y sociedades dependientes, conforme a NIIF adoptadas por la Union Europea han sido formulados por los
Administradores de la Sociedad Dominante el 27 de febrero de 2009 y se identifican por ir extendidas en 75 hojas de
papel ordinario, numeradas de la 1 a la 75 y adicionalmente, como anexo al informe de gestion, el informe anual de
gobiemo corporativo, extendido en 75 hojas numeradas dela 1 ala 75.

La totalidad de las 150 hocjﬁnanteriormente descritas, han sido fiyéi‘as por Wonseja, firmando en

esta ltima hoja todos los sejeros que son:

D. Juan Luis Arregui Ciarsfold D. itonicl Palacios Esteban
il
, -
D. Javier Echenique Landiribar D. Enrique Alvarez Lopez /
<
D- Jose @uilermo ZBla Guinsa __ D. Gustavo Matias Clavero
N
- > ~ - -

D. Pascual Fernandez Martinez D. Pedro Barafts:lzﬁue_rg/.r

- . Tt 1 4
D. Jos¢ Manuel Serra Peris ATALAYA DE INVERSIONHS, SRL.

representada por D. Gon Suafez Martin

Y Y . 1 Y

RETOS OPERATIVOS XX, SAJ( T ' NORTERA PATRIFONIAL, S.L,
representada por D. Javier Arregui rep;é‘séntada por I% Jesus R]uano Mochales
Abendivar,

D. Fabio E L'c'»lpez Cerdn " D. Fernando Abrit Martorell
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JOSE ANTONIO ESCALONA DE MOLINA, SECRETARIO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A.

CERTIFICO:

I.- Que, en relacidon con el informe financiero anual correspondiente al gjercicio 2008, y
a efectos del cumplimiento del RD 1362/2007, de 19 de octubre (art. 8.1 b) y art. 10)
todos los actuales miembros del Consejo de Administracién de Grupo Empresarial
Ence, S.A. han firmado la correspondiente declaracidén de responsabilidad.

.- Que en la citada declaraciéon, los Administradores manifiestan que hasta donde
alcanza su conocimiento, |as cuentas anuales elaboradas con arreglo a los principios
de contabilidad aplicables ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados del emisor y de las empresas comprendidas en la
consolidacion tomados en su conjunto, y que el informe de gestién incluye el analisis
fiel de Ia evolucidn y los resultados empresariales y de la posicion del emisor y de las
empresas comprendidas en la consolidacién tomadas en su conjunto, junto con la
descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

Y para que conste, a los efectos oportunos, expido la presente certificacion en Madrid,
a veintisiete de febrero de dos mil nueve.

EL SECRETARIO

D. José A, Escalona de Molina






