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Carta del Presidente

Estimado accionista:

Me complace poder
informarle que,en un ano
caracterizado por grandes
tensiones en los mercados
de materias primas,
fundamentalmente la
madera, incrementos
importantes en los costes
energéticos y una cierta
debilidad en la demanda de
papel, Grupo Iberpapel ha
sabido sortear estas
complejas circunstancias,
logrando un incremento de
su beneficio bruto en un
60,71% hasta alcanzar los
12,80 millones de euros.

Esta no ha sido la tendencia de nuestros gran-
des competidores del norte de Europa, que en
Su gran mayoria han visto afectadas desfavora-
blemente sus cuentas de resultados.

Los problemas en el mercado papelero desgra-
ciadamente contintan. La relacion euro-dolar
plantea dificultades evidentes, por la repercu-
sion directa que tiene sobre las ventas, debido
a que se esta facilitando la entrada en nuestro
mercado a suministradores del area dolar no
habituales, asi como dificultando enormemente
la exportacion de papel a los mercados ameri-

canos y asiaticos.

Quisiera recordarles que para nuestro Grupo,

el desarrollo sostenible no es una frase hecha,
sino una firme apuesta que favorece a la com-
pafia al mismo tiempo que mejora nuestro en-
torno. Nuestras inversiones en la division
forestal, introduciendo mejoras en los sistemas
de repoblacién y aprovechamiento de las super-
ficies forestales, y nuestro impulso a la eficiencia
energética en la planta de Papelera Guipuzco-
ana de Zicuhaga, daran sin duda frutos en los
resultados.

En esta direccion, la planta de cogeneracion
que ya anunciaba en mi carta anterior, sigue

siendo nuestro gran proyecto inmediato vy, si los



plazos marcados se siguen ajustando, como
hasta ahora, al calendario previsto, podremos
contar con ella en el segundo semestre de
2008. Esta inversion significara un verdadero
salto cualitativo para Iberpapel, que comerciali-
zara la energia eléctrica excedentaria a la red,
con un maximo de eficiencia, un minimo im-
pacto medioambiental y un importante efecto
en la cuenta de resultados.

En relacion con la gestion de Gobierno Corpora-
tivo, es importante sefalar que este ano hemos
realizado las modificaciones necesarias a nues-
tro Reglamento a fin de cumplir con las reco-
mendaciones contenidas en el nuevo Codigo
Unificado de Buen Gobierno, vigente a partir del
presente ano. El alto grado de cumplimiento
que alcanzamos de dichas recomendaciones,
demuestra nuestro esfuerzo por realizar una
gestion transparente que redunde en mayor be-
neficio y confianza para nuestros Accionistas.

LLa accion cerrd el ano en 16,48 euros (-3,62%),
frente a una caida del 5,44% en el indice lbex
Small Cap en el gjercicio 2007. Ese descenso es
atribuible fundamentalmente a la inestabilidad
que sufrieron los mercados en el Ultimo trimestre
del ano. En todo caso, entendemos que nues-
tros fundamentales y nuestras actuaciones in-

mediatas nos invitan a confiar en el futuro.

El Consejo de Administracion propondra a la
Junta General de Accionistas la devolucion de
prima de emision de 0,25 euros por accion, en
linea con nuestra habitual politica de retribucion.
La asistencia a la Junta se retribuira con 0,005
euros por accién. Todo ello unido al dividendo a
cuenta pagado en enero de 2008 de 0,20
euros, supone una retribucion total de 0,455
euros por accion, que significa un 49,18% de

incremento sobre el gjercicio anterior.

En suma, estimado Accionista, podemos decir
que lberpapel sigue siendo fuerte, rentable, fir-
memente comprometida con el desarrollo sos-
tenible y gestionado con criterios de eficiencia y
mejora continua. Es para mi un honor presidir
este Grupo y seguir contando con su confianza
y con el apoyo y el esfuerzo de nuestros emple-
ados, clientes y proveedores, haciendo entre
todos posible el éxito de nuestra Compariia.

Atentamente,
Jaime Echevarria Abona
Presidente
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Cifra de negocio (Milliones de euros)

150,19

Beneficio neto atribuible (viliones de euros)

9,01

148,72

6,74

147,84

8,44

EBIT (Milliones de euros)

8,62

7,52

12,06

160,41

7,97

10,61

168,69

12,80

18,89

Pay-out %

40,00%
35,29%
42,13%

Inversiones (Milliones de euros)

6,47
5,23
11,01

EBITDA (Milliones de euros)

19,29
18,39
22,38

43,67%

6,97

21,24

40,72%

25,94

28,72



Principales magnitudes

Millones de euros

©00000000000000000000000000000000000000000000000000000000

Cifra de negocio

Beneficio bruto de explotacion
Beneficio neto atribuible
Fondos propios

Inversiones

©00000000000000000000000000000000000000000000000000000000

Margen de explotacion % s/ventas

Margen neto % s/ventas

Deuda neta/Fondos propios %

©000000000000000000000000000000000000000000000000000000

Precio de la accién al cierre del ejercicio (euros)

Capitalizacion (millones de euros)

Beneficio por accion basico (euros)

©00000000000000000000000000000000000000000000000000000

EBITDA
EBIT

Nimero de empleados

©00000000000000000000000000000000000000000000000000000000

Retribucién al accionista euros/acciéon
Dividendo

Devolucién de prima de emision

2007

168,69
18,89
12,80

166,57
25,94

11,20
7,59
14,52

16,48
191,71

1,105

eecccccccccce

28,72
18,89
387

0,20
0,25*

eeccccccccce

eeccccccccce

eecccccccccce

eeccccccccce

2006

160,41
10,61
797
158,88

6,97

6,62
4,97
11,27

17,10
198,93

0,687

21,24
10,61
391

0,15
0,15

2005

eeccccccccnoe

147,84
12,06
8,44
156,47

11,01

eeccccccccnoe

8,16
5,71
11,92

eeccccccccnoe

17,18
205,34

0,712

eeccccccccnoe

22,38
12,06
384

eeccccccccnoe

0,15
0,15

* Dividendo a cuenta + propuesta del Consejo de Administracion a la préxima Junta General de Accionistas.






Nuestro Grupo

Estructura operativa

Grupo Iberpapel

Division forestal Division industrial
25.181 ha ivision industria

Espaiia, Argentina, Uruguay

Planta de celulosa

Maquinas de papel

Y

Division comercial

54% exportacion, 46% Espana




Un grupo integrado....

Division forestal
Empresa

Ibereucaliptos, S.A.
LLa Palma del Condado, Espafa

Iberpapel Argentina, S.A.
Coldn, Republica Argentina

Los Eucaliptus, S.A.
Paysandu, Uruguay

Samakil, S.A.
Montevideo, Uruguay

G. Gil, S.A.
Coldn, Republica Argentina

Division industrial

Empresa

Papelera Guipuzcoana de Zicuiaga, S.A.

Hernani, Espafa

Division comercial
Empresa

Distribuidora Papelera, S.A.
Madrid, Espana

Moliner, Dominguez y Cia, S.A.
Barcelona, Espana

Central de Suministros de Artes Graficas
Papel, S.A. Madrid, Espana

Papeteries de I’Atlantique, S.A.
Hendaya, Francia

Iberbarna Papel, S.A.
Barcelona, Espana

Zicuimex France, S.A.R.L.
Hendaya, Francia

Zicupap, S.A.
San Sebastian, Espafia

Copaimex, S.A.
San Sebastian, Espafia

Actividad

Repoblacion, comercializacion
y aprovechamiento forestal

Repoblacion
y aprovechamiento forestal

Repoblacion
y aprovechamiento forestal

Comercializadora
de madera

Comercializadora
de madera

Actividad

Fabricacion, transformacion
y comercializacion de papel

Actividad

Comercializadora
mayorista de papel

Comercializadora
mayorista de papel

Comercializadora
mayorista de papel

Alquiler de bienes
muebles e inmuebles

Comercializadora
mayorista de papel

Promocion
de exportaciones

Promocion
de exportaciones

Promocion
de exportaciones



... con presencia internacional

Europa

m Actividad comercial en Hendaya (Francia)
= Representantes comerciales en Bélgica, Gran Bretafia, Ilanda, Dinamarca,
Alemania, Holanda, ltalia, Grecia, Portugal, Argelia, Marruecos y Tunez.

m Actividad forestal en La Palma del Condado (Huelva)
m Actividad industrial en Hernani (Guipuzcoa)

m Actividad comercial en Madrid, Barcelona, San Sebastian (Guiplzcoa),

Bilbao y Sevilla

Sudameérica

Argentina

m Repoblamiento, aprovechamiento forestal
y comercializacion de madera en Colon

Uruguay

m Repoblamiento, aprovechamiento forestal
y comercializacion de madera en

Paysandu y Montevideo



Breve historia del Grupo

A continuacion se senalan los hitos principales en la historia

empresarial de Grupo Iberpapel:

1935

Papelera Guipuzcoana de
Zicunaga Sociedad
constituida el 24/10/1935.

1958 1978

10

Aunqgue fundada en 1935,
Su actividad propiamente
dicha no se inici6 hasta el
ano 1941, con la
fabricacién de papel
celofan.

Se instala una segunda
maquina y dos lejiadoras
estaticas de 75m?3 para
cocer madera, alcanzando
una produccion anual de
14.000 toneladas/ano.

Se cierra la fabrica de
celofan y se reconvierte al
personal, incorporandolo
a la fabricacion de papel,
sin ningun expediente de
regulacion de empleo.

1947 1971

Se pone en marcha una
instalacion de celulosa
completamente nueva y se
modernizan las maquinas

Se instala una maquina de
papel de 2,20 metros de
ancho, con una capacidad
de produccion de 2.000

toneladas/afo. de papel, llegando a una
capacidad de produccion
de 35.000 toneladas/ano.




1979

Se construye una nueva
maquina de papel,
desguazandose la antigua
maquina n° 2. Esto supuso
la ampliacion y
optimizacion de la fabrica
de celulosa, con el
consiguiente aumento de la
produccion ano tras ano.

1997

21/07/1997 Constitucion de
IBERPAPEL GESTION, S.A.

01/12/1997 IBERPAPEL
GESTION, S.A comienza su
andadura en Bolsa.

2002

Ampliacion planta de
celulosa, en mas de un
75% de su capacidad.

11

1988 2000 2007

El Grupo comienza su Puesta en marcha de Proyecto de cogeneracion
andadura en Latinoamérica la maquina de papel 50MW con una inversion
con la compra de campos n° 4, que supuso un aproximada de 40 millones
forestales, primero en aumento del 250% de de euros

Argentina, y posteriormente la capacidad de

en Uruguay. produccion de papel







Vision estratégica

: ; OMmoS una empresa
comprometida con la

calidad, el servicio y el
medioambiente,y nuestros
clientes asi lo aprecian y
valoran ano tras ano. Nos
adaptamos a los requisitos
del mercado,y por eso,
nuestra gama de productos
esta en un proceso de

evolucion continua.

y perspectivas

Iberpapel es uno de los principales actores del
mercado del papel de impresién y escritura en
Espana, con actividad de forma continuada
desde el ario 1935.

Como grupo cotizado de mediana capitalizacion
(“small cap”), lberpapel basa su modelo de ne-
gocio en estos principales factores competitivos:
m Saneada situacion financiera; 19
m Liderazgo en productividad y costes;
m Alto grado de integracion del proceso
productivo.

Nuestro grupo basa su modelo de negocio en la
flexibilidad forestal, industrial y comercial. Asi
mismo, dentro de nuestra estrategia empresa-
rial, hemos adoptado ciertas medidas para miti-
gar los riesgos producidos por las dificultades

del sector, asi tenemos:

m Inversiones en reforestacion: continuamos
con la adquisicion de fincas forestales, y se-
guimos repoblando y densificando las fincas
que tenemos en propiedad a buen ritmo.
Uno de los objetivos de nuestra estrategia fo-
restal consiste en llegar a autoabastecernos
aproximadamente en un 30% de la materia
prima necesaria (madera) en nuestro proceso
de produccion.



m Apostamos por un modelo forestal basado en
el silvopastoreo, que combina la produccion
animal y forestal en la misma finca. Esta poli-
tica nos permite conciliar aspectos econdémi-
cos, sociales y ambientales, en un marco de
“forestacion sostenible”. En esta linea, esta-
mos en proceso de obtener la certificacion
por la norma FSC (Forest Stewardship Coun-

cil) en relacion con nuestra gestion forestal.

m Esfuerzo importante en la implementacion de
fuentes de energia alternativas tales como la
cogeneracion; avanza en plazo la construc-
cion de la nueva planta de cogeneracion de
electricidad con una potencia instalada de
50MW, ubicada en la fabrica de Hernani, y
que estaréa terminada en el segundo semestre
de 2008. La compafiia del Grupo, Papelera
Guipuzcoana de Zicuhaga, invertira en este
proyecto del orden de 40 millones de euros.

m Fabricacion sobre pedido, que nos permite
gestionar mejor los precios de los productos y
garantizar las ventas de la totalidad de la pro-

duccion.

m Férreo control de costes para seguir siendo li-
deres en costes y productividad.

Tenemos vocacion internacional, como asf lo
demuestran el crecimiento de nuestras exporta-
ciones y nuestras inversiones forestales en Lati-
noamérica. La diversificacion geografica de los
clientes nos permite asimismo reducir la exposi-
cion al riesgo asociado a la coyuntura econo-

mica local.

Nuestro compromiso con la sostenibilidad y la
proteccion del medio ambiente es inequivoco.
La cuantia de nuestras inversiones en este am-
bito es un signo del compromiso de Iberpapel:
implantacion de Mejores Tecnologias Disponi-
bles (MTDs), politicas de reforestacion, planta
de cogeneracion, certificacion de sistemas de
gestion medioambiental (ISO 14001). En con-
creto, Iberpapel es pionero en haber contri-
buido a la aprobacion de la primera
metodologia consolidada por Naciones Unidas
dentro del sector forestal para la produccion co-
mercial sostenible de madera, asociado a los
mecanismos de desarrollo limpio derivados del

protocolo de Kyoto.

lberpapel apuesta por la estabilidad del empleo
y por una amplia gama de medidas de cober-

tura social para su plantilla.

Aspiramos a continuar por la senda del creci-
miento sostenible, contribuyendo al desarrollo
social y econémico de las comunidades en las
que operamos, y seguir siendo un actor rele-
vante en el sector, tanto a nivel nacional como

internacional.









Entorno competitivo

Situacion internacional,
perspectivas y riesgos

Tras la repentina y abrupta caida de las cotiza-
ciones de los valores estadounidenses con ga-
rantia hipotecaria a mediados de 2007, los
mercados mundiales han entrado en una etapa
de profunda incertidumbre, como queda refle-
jado por la mayor volatilidad de estos, los pre-
cios de los productos basicos v los tipos de
cambio.

Segun el Banco Mundial, la capacidad de recu-
peracion de las economias en desarrollo esta
amortiguando la desaceleracion que se registra
actualmente en los Estados Unidos. Se espera
que el crecimiento real del PIB de los paises en
desarrollo se modere hasta llegar al 7,1% en
2008, mientras que, de acuerdo con las previ-
siones, los paises de rentas altas creceran tan
soélo el 2,2%.

Segun la Comision Europea, el ritmo de creci-
miento econdmico de la Comunidad Econémica
Europea, bajara en 2008 a un 2% (0,4 puntos
porcentuales menos de lo previsto), en tanto
que los mercados mundiales siguen inmersos
en turbulencias financieras.

En el documento titulado Perspectivas econo-
micas mundiales 2008, emitido por el Banco

Mundial, se indica que el crecimiento mundial se

desaceleré moderadamente en 2007 hasta ubi-
carse en un 3,6%, mientras que en 2006 habia
llegado al 3,9%. Esta bajada se debio en gran
parte al menor crecimiento de los paises de
rentas altas.

Las economias emergentes y en desarrollo,

mantuvieron un crecimiento importante, con un

pequeno enfriamiento hacia finales de ano.

China e India, que crecieron 11,4% y 9,2% res- :
pectivamente, continuaron a la vanguardia. El 17
crecimiento se debe en parte al dinamismo de la :
productividad gracias a la integracion progresiva

de estos paises en la economia mundial, por la

mejora en los términos de intercambio de los ex-

portadores de productos basicos como conse-

cuencia del aumento de los precios del petroleo

y de otras materias primas y por el afianzamiento

de los marcos de politica econdmica.

La debilidad del délar estadounidense, la rece-
sion en los Estados Unidos vy la creciente volatili-
dad del mercado financiero complican ain mas
la situacion de la economia mundial. Estos ries-
gos podrian provocar la disminucion de los in-
gresos por exportaciones y los flujos de capital
de los paises en desarrollo y reducir el valor de
sus inversiones en dolares ubicadas en el ex-
tranjero. En este contexto, es posible que se
necesiten las reservas y otros elementos de re-

gulaciéon que los paises en desarrollo han con-



formado en los Ultimos anos a fin de absorber

perturbaciones inesperadas.

La inflacién global subié en el mundo entero,
impulsada por la pujanza que caracterizd a los
precios de los alimentos y de la energia. En la
zona euro, si bien el nivel de inflacion es ele-
vado, las perspectivas apuntan a que dismi-
nuya hasta ubicarse por debajo del 2% en
2009. Por lo tanto, el Banco Central Europeo
tiene margen para cierta distension de la poli-
tica monetaria.

En nuestra region, los efectos de la crisis en el
mercado de hipotecas de alto riesgo en los
EEUU han sido, hasta el momento, limitados.
No obstante se percibe el deterioro ya iniciado
en los mercados inmobiliarios y en la caida del
empleo, en especial en Espana.

Panorama nacional e
internacional de la industria
papelera

La industria del papel se maneja con tecnologia
puntera, se mantiene siempre atenta a la inno-
vacion y la calidad, buscando conseguir méas
productividad, mas especializacion y mas cali-
dad de produccion, pero siempre respetando al
medio ambiente.

El 57% de la produccion mundial de papel se
concentra en Europa, EEUU y Canada. Europa
en la actualidad se mantiene en la cabecera de
produccion, seguida de Norteamérica y con
Asia en claro ascenso (China, Japén, Corea e
Indonesia). Por paises, los mayores productores

de papel en el mundo son: EEUU, China,
Japon, Alemania, Canada, Finlandia, Suecia,
Corea, Francia, ltalia, Brasil, Indonesia, Rusia,

India, Reino Unido y Espana.

Espana es uno de los grandes productores de
papel y celulosa de la Unidn Europea, y ocupa
el decimosexto lugar en el mundo, con 124
plantas industriales, entre las que se encuentran
algunas de las mas modernas de Europa y con
un crecimiento en la producciéon muy por en-
cima del PIB, ademas de unas inversiones en
nuevas instalaciones de ultima tecnologia de
1.200 millones de euros sdélo en los Ultimos tres

anos.

LLa produccion de papel y cartdon en Espana
mantiene la tendencia de crecimiento por en-
cima del PIB. En el periodo 2004-2008, el creci-
miento acumulado del PIB fue del 11,1%,
mientras el sector papelero crecio el 16,8%.
Segun la informacion estadistica oficial que pre-
para anualmente la Asociacion Espafola de Fa-
bricantes de Pasta, Papel y Carton (ASPAPEL),
la produccion de papel de prensa e impresion y
escritura en Espafa se incrementd en 2007 un
2,4% frente a 2006, alcanzando la cifra de 2 mi-
llones de toneladas.

El consumo medio de papel per capita en Eu-
ropa ha aumentado de 160 Kg al afo a princi-
pios de la década de los noventa a 188 Kg per
capita al afio actualmente. En ese periodo en Es-
pana ha pasado de 166 Kg per capita a 176 Kg.
Tal como lo indican los datos resultantes de una
reciente encuesta de Sigma Dos para el Foro

del Papel, los consumidores espanoles se



muestran altamente satisfechos de forma gené-
rica con el papel (7 sobre 10) y consideran que
tiene buena calidad (7,5), se adapta a los dife-
rentes usos (7,4) y respeta al medioambiente
(6,8).

Durante el 2007, la industria forestal y papelera
mundial, ha continuado enfrentandose a una
gran convulsion. Los principales factores ma-
croecondmicos que afectan a la industria inclu-
yen las fluctuaciones en los tipos de cambio, el
incremento de los costes energéticos y de
transporte, la deslucida demanda en Norteamé-
rica y Europa, asi como el impacto de los mer-
cados emergentes en la competencia global.

La demanda de Asia, especialmente de China,
asi como las dificultades en el suministro de
fiora de Latinoamérica y Asia, son factores que
estan cambiando la cara de la industria pape-
lera. Los fabricantes tradicionales de Norteamé-
rica y Europa Occidental empiezan a ser
desplazados en las exportaciones y los merca-
dos locales por la fuerte presencia de los mer-
cados y productores emergentes.

Durante los ultimos afnos se han registrado in-
crementos importantes en los costes de la ener-
gia, lo cual se ha visto reflejado en los resultados
de las empresas papeleras, que por definicion
son grandes consumidoras de energia.

No obstante, las empresas del sector se han
ido adaptando a este nuevo ambiente energé-
tico mediante la innovacion tecnoldgica y el uso
de fuentes alternativas de energia (biomasa,
cogeneracion). La industria del papel en Es-

pana es un motor muy importante para impul-
sar la cogeneracion, sistema que produce de
forma simultanea energia eléctrica y energia
térmica para consumo industrial, con un alto
rendimiento, ahorrando por tanto energia pri-
maria y reduciendo las emisiones. Del total de
la electricidad generada en Espafa, un 2,5% es
producido por el sector papelero mediante co-
generacion y este sector se mantiene a la ca-

beza con un 18% de la cogeneracion nacional.

Segun recientes declaraciones de Carlos Rei-
noso, director general de ASPAPEL, el sector
papelero esta creciendo en Espana a doble
ritmo de la media del PIB y a doble ritmo tam-
bién de la media de crecimiento industrial en

Espana.

Aunque el sector papelero se enfrenta a retos
importantes, segun ASPAPEL, la industria espa-
Aola tiene las claves para ganar competitividad y
ganar cuotas de mercado, tanto dentro como

fuera de Espana.
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Division Forestal

La politica forestal de
Iberpapel busca combinar

el respeto a la naturaleza con
el rendimiento de las
explotaciones. Nuestra division
forestal es la responsable del
suministro de madera, principal
materia prima en la obtencion

de pulpa de celulosa.

La madera constituye un
elemento fundamental dentro
del proceso productivo del
papel. Es por ello que se hace
imprescindible garantizar su
suministro para evitar
interrupciones en el proceso
continuo de produccion de
celulosa y posibles paradas
de la fabrica.

Situacion forestal
internacional

Actualmente, existen en el mundo 4 billones
de hectareas de bosques, cubriendo cerca
del 30% de la superficie terrestre. La planta-
cion forestal y la expansion natural de los
bosques, ha contribuido significativamente a
alcanzar esta importante cifra.

LLos paises se encuentran cada dia con un di- 21
lema mayor: como proteger sus recursos na-

turales (forestales en particular) mientras

maximizan su potencial econdmico. Este di-

lema se agudiza en los paises en desarrollo,

donde la pobreza y otros factores conducen a

multiple demanda forestal a corto plazo. Los

gobiernos de los paises con menos recursos

econdémicos, suelen encontrar dificultades a

la hora de conciliar la demanda econémica

forestal con la amplia preocupacion actual por

la sostenibilidad. Las consecuencias de esta

situacion, recaen sobre las propias econo-

mias nacionales y especialmente sobre la po-

blacion rural que depende de los recursos

forestales como sustento para vivir.
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Después de su entrada en vigor en 2005, los
mecanismos del Protocolo de Kyoto han ido ga-
nando importancia, pero su impacto en el sec-
tor forestal es todavia minimo. Los amplios
beneficios medioambientales que generan las
areas forestales, y que se han dado a conocer
de manera significativa en los ultimos anos, pro-
mueven la toma de conciencia para la conserva-
Cion en vez de la deforestacion.

La divisién presenta la siguiente
estructura

Madera Madera
espaifola sudamericana

S.A.

Ibereucaliptos, S.A.

Papelera Guipuzcoana
de Zicunaga, S.A.

Grupo Iberpapel trabaja con Eucalyptus Globu-
lus de procedencia ibérica. La madera es ad-
quirida, ya descortezada, a productores de la
cornisa Cantabrica y Portugal, aunque una
parte de la materia prima proviene de nuestras
plantaciones en Argentina y Uruguay.

El mercado espariol de la madera de eucalipto
es oscilante. Por lo tanto, parte de la estrategia

forestal del Grupo lberpapel consiste en la repo-

blacion y densificacion de las fincas de su pro-
piedad, al objeto de autoabastecerse en torno a
un 30% de sus materias primas necesarias. Tal
y COMO mencionamos en nuestro andlisis de los
resultados de gestion del gjercicio 2007, ultima-
mente se ha notado una cierta tension en los
precios de la madera, aunque confiamos que

tendera a estabilizarse.

Con la finalidad de reducir nuestro grado de de-
pendencia en el suministro de madera aumen-
tando el autoabastecimiento, en el ano 1988
adquirimos nuestra primera finca en Argentina,
como inicio de lo que seria, en lo sucesivo,
nuestra estrategia forestal. En la actualidad po-
seemos un patrimonio forestal de mas de
25.000 hectareas, de las que aproximadamente
19.000 (que representa el 76%) se encuentran
en Sudamérica. Al cierre de 2007, nuestro pa-

trimonio forestal se distribuia como sigue:
Hectareas por pais

Argentina

8.537 ha

Uruguay
10.527 ha

Espana
6.117 ha

m 26 fincas en la provincia de Huelva, Espana,
adquiridas entre 1975y 1992,

m 6 fincas en Argentina, adquiridas entre 1988 y
1995.

m 14 fincas en Uruguay, adquiridas entre 1989 y
2007.



A continuacion mostramos la evolucion de

nuestro patrimonio forestal en los Ultimos afios:

Distribucion del patrimonio forestal
por anos

24.305
23.504
24.297
25.181

2003 G

2004 CEEEEEEED 26.539
2005 CEEEED

2006 D

2007 G

Inversiones forestales
estratégicas en Sudamérica
Sudamérica tiene el 21% del area forestal mun-
dial total, alcanzando la cifra de unos 832 millo-
nes de hectareas. Ademas, gracias a la riqueza
de sus bosques, cuyo crecimiento es muy su-
perior al de otras regiones, Sudamérica podria
alcanzar, si no la tiene ya, una gran importancia

en la industria de productos forestales.

Argentina y Uruguay, como paises del cono
sur, estan muy bien posicionados para disfrutar
de las ventajas que les proporciona el ser pro-
ductores de madera a “bajo coste”, en relacion
con productores tradicionales del hemisferio
norte.

Desde 1988 hasta el presente ano, hemos inver-
tido en fincas en Sudamérica. Actualmente po-
seemos 20 fincas en Argentina y Uruguay que
consisten en unas 19.000 hectéreas de tierras
aptas para propositos forestales. Como parte
de nuestra estrategia actual, estamos diversifi-
cando la ubicacion de las fincas entre la zona del
litoral (zona limitrofe con el rio) y campos en la
zona sur de Uruguay, con el fin de aprovechar el
beneficio de la influencia Atlantica. En 2007,
hemos adquirido 4 nuevas fincas en Uruguay
con un total de 875 hectareas.

La importancia de Uruguay en el campo de la

produccion forestal se deriva de su reciente es-

tablecimiento de plantaciones de rapido creci- :
miento de eucalipto y pino, gracias a las tierras 23
disponibles a bajo coste, y un clima y suelo fa- :
vorables.

Nuestro plan de mejora
genética y silvicola

Nuestro Plan de Mejora Genética y Silvicola, ini-
ciado hace varios anos, aplica las mejores tec-
nologias para conseguir la mayor calidad de
madera y la integracion de la explotacion fores-
tal con la proteccion de la fauna silvestre, a la
vez que permite el silvopastoreo, es decir, el
pastoreo bajo los arboles.

En los ultimos afios, la puesta en marcha del
Plan de Mejora Genética y Silvicola ha permi-
tido una mejora sustancial del volumen vy la cali-
dad morfolégica de la madera obtenida. El
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Plan se inicié con la seleccion de arboles supe-
riores o plus, obtenidos de diferentes proce-
dencias y con caracteristicas diversas. Estos
arboles plus tienen una gran adaptabilidad y
una rusticidad natural que presenta, como prin-
cipal ventaja, una fibra que posibilita la obten-
cion de mayor cantidad de pulpa celulésica de
la madera.

Nuestra estrategia pasa por forestar nuestras
fincas en ciertas zonas con estos arboles plus y
por la aplicacion de las mejores técnicas silvico-
las con el objeto de obtener la mayor productivi-
dad por unidad de superficie, incrementando la
produccion de madera y logrando con ello un
mayor autoabastecimiento de materia prima.

Durante el afio 2007 se han procesado mas de
146.000 metros cubicos solidos (frente a los
125.000 de 2006) de madera de Eucalyptus
Globulus en nuestras plantaciones en Sudamé-

rica y Huelva.

La estrategia en las plantaciones de Espana
(Huelva), es mantener la misma superficie repo-
blada y, de ser posible, ampliarla con la compra
de alguna finca colindante.

Buscamos repoblar todas nuestras fincas con
Eucalyptus Globulus, para lograr mayor rendi-
miento en celulosa y madera de mejor calidad

para la fabricacion del papel.

Hectareas forestadas por paises

N~
N © A N N~ M~
™ o v oo - -
0 = o T
o - © o ©

Argentina Uruguay Espana

= Ha. totales
m Ha. repobladas

La mayoria de los campos del sur espafol estan
en el segundo turno de corta, todos ellos repo-
blados en origen con Eucalyptus Globulus semi-
lla Huelva, la reposicion se hara con Eucalyptus
Globulus clonal.

Forestacion sostenible

En la elaboracion del plan de forestacion que el
Grupo lberpapel lleva adelante, se considera
como premisa fundamental la aplicacion de
técnicas de produccion racionales, en los as-
pectos econémicos, sociales y ambientales, en
un marco de “desarrollo sostenible”, bajo nor-
mas internacionales de certificacion de gestion
forestal.

Nuestros campos en Argentina y Uruguay se

dedican a la produccion de madera de Eucalyp-



tus Globulus bajo un sistema sostenible, en los
suelos de aptitud forestal. Las forestaciones que
se realizan en estas tierras tienen la particulari-
dad de realizarse en un aprovechamiento de sil-
vopastoreo, modelo forestal que combina, en la
misma parcela de tierra, la produccion animal y
forestal.

El sistema silvopastoril logra una integracion
ecologica entre el ganado v la forestacion, ha-
ciendo que se complementen y se vuelvan pro-
vechosos el uno para el otro. Por un lado se
generan microclimas bajo los arboles que prote-
gen al ganado de las inclemencias del tiempo,
teniendo un menor gasto energético, y por otro
el ganado actla controlando el sotobosque,
reduciendo los costes de control de malezas y
sirviendo como medio de prevencion de

incendios.

Hemos comprobado en nuestros campos, que
planificando la forestacion y aplicando un sis-
tema silvopastoril, la carga ganadera se man-
tiene y en algunas situaciones aumenta, debido
al control de las malezas y la proteccion del ga-
nado con la sombra y abrigo que les brinda el
monte, lo que redunda en un menor gasto de
energia por parte del animal. El sistema de pro-
duccién ganadero-forestal pretende optimizar y
potenciar la capacidad productiva de los cam-
pos (que anteriormente tenian un uso pastoril,
con una produccion ganadera extensiva, orien-
tados a la cria de vacunos y lanares, y que no
soportaban una dotacién ganadera superior a

0,5 unidades por hectarea), conservando las
areas protegidas del bosque nativo, en un es-
quema de produccion sostenible econdémica,

social y ambientalmente.

En la situacién actual no se dan las condiciones
para una produccion ganadera convencional
con rentabilidades atractivas, por lo que resulta
fundamental instrumentar un sistema productivo
diferente para lograr una adecuada relacion
coste-beneficio y a la vez mitigar los procesos
erosivos y el avance de las malezas, muy acti-
VoS en la actualidad.

En este contexto, entendemos como altamente

positiva la opcion de desarrollar modelos de

produccion instrumentando sistemas en los 25
cuales se equilibren y minimicen los impactos :
negativos al entorno medioambiental y se gene-

ren impactos positivos como son la generacion

de trabajo y el aumento de la rentabilidad.

La forestacion de suelos degradados con siste-
mas silvopastoriles, mereci6 el apoyo de las au-
toridades del Ministerio de Ganaderia y
Agricultura y la Direccion de Forestacion de Uru-
guay, a tal punto, que el proyecto de forestacion
de las fincas de San Luis y Piedras de Afilar,
como proteccion y recuperacion de suelos ero-
sionados bajo silvopastoreo, fue seleccionado
por el Gobierno Uruguayo para presentarlo a la
Comision Forestal (COFO) en la reunion de la
FAO, realizada en Roma, el mes de marzo de
2007.
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La interesada aceptacion de lo expuesto por el
responsable de la Direccion de Forestacion de
Uruguay, presidente temporal de la delegacion
del MERCOSUR ante la COFO-FAO, suscitd
reuniones paralelas entre los representantes de
diferentes paises para informarse mas sobre
este tipo de proyectos.

Durante el ano 2006/07, suscribimos un conve-
nio con la Facultad de Agronomia de la Universi-
dad de Montevideo, en colaboracion con el
Instituto Nacional de Investigacion Agricola,
para instalar ensayos de produccion de las es-
pecies forrajeras en las condiciones de media
sombra del bosque. Asimismo, se realizara una
comparacion de la produccion de carne en par-
celas del bosque con pasturas naturales y en

parcelas con pasturas mejoradas.

Los objetivos propuestos son:
a) Forestar en la primavera las areas de suelos

con muy buena aptitud forestal.

ke)

Mejorar la capacidad de producir forraje en los
suelos del resto del campo, en las entrefilas
de la forestacion y en los bajos humedos y fér-

tiles que no son aptos para los Eucalyptus.

o

Conservar y cuidar la superficie de bosques
nativos registrados por los organismos de re-

cursos naturales.

e

Mejorar la capacidad productiva de los cam-
pos.

o

Proteger el suelo del proceso erosivo en las
areas degradadas y/o con mucha pendiente.
f) Producciéon sostenible de madera.

g) Produccion rentable de madera.

h) Incremento de la produccion ganadera com-
plementaria mediante mejora de las pasturas
y marcos de plantacion adecuados.

i) Produccion de madera para generacion de
energia con los residuos no aptos para su
uso industrial.

) Mantenimiento apropiado de la biodiversidad
genética.

En los sistemas silvopastoriles, a priori existe
una disminucion en la cantidad de materia seca
producida por la pradera, debido a la sombra
proyectada por la copa del arbol, pero este
efecto negativo es compensado en cierta forma,
por la accion protectora que ejercen estos sobre
las pasturas, atenuando la accion del frio en in-
vierno y el desecamiento y temperaturas altas en
verano. Se logra asi una mayor permanencia del
tapiz vegetal disponible para el ganado durante
todo el ano.

Los sistemas de gestion silvopastoril se han

convertido en una herramienta muy importante
a nivel mundial, debido a la apremiante necesi-
dad de lograr un uso, aprovechamiento y ges-
tion sostenible de los recursos naturales. Estos
sistemas productivos permiten obtener benefi-

cios econdmicos, medioambientales y sociales.

En el aspecto econémico, la produccion ga-
nadera actual se mantiene y se potencia con la
mejora de la oferta forrajera y los menores re-
querimientos energéticos del ganado al abrigo
de la plantacion forestal. Se suman otros ingre-
sos a los obtenidos por la produccion forestal.



En el aspecto medioambiental, la contribu-
cion al efecto invernadero provocada por la
contaminacion por oxidos de nitrégeno del es-
tiércol vacuno, del metano y diéxido de carbono
liberados por los rumiantes y los combustibles
utilizados en los procesos de cosecha y trans-
porte de la madera, son compensados por €l
diéxido de carbono fijado por los arboles. Se
aumenta y se perpetla la productividad de los
campos en un esquema de produccion sosteni-
ble y la aplicacion de técnicas conservacionis-
tas. Por otra parte, el balance energético entre
las calorias necesarias para todo el ciclo pro-
ductivo, preparacion de suelos, siembras, cose-
chay transporte de la madera, es ampliamente
superado por las calorias acumuladas en la bio-

masa.

La incorporacion de arboles en los sistemas
ganaderos tradicionales, permite incrementar la
fertilidad del suelo, mejorar su estructura y dis-
minuir los procesos de erosion. Igualmente, la
mayor presencia de materia organica en el
suelo y el microclima (humedad y temperatura)
creado por la presencia de arboles, favorece la
actividad bioldgica de la micro y macro fauna.
Ademas, la materia organica que es incorpo-
rada paulatinamente al suelo, contribuye a me-
jorar su estabilidad y la capacidad de infiltracion

de agua.

Los arboles en sistemas silvopastoriles cum-
plen funciones ecoldgicas de proteccion del
suelo, disminuyendo los efectos directos del
sol, el agua y el viento. El control de la erosion

hidrica por parte de los arboles se debe a va-

rios efectos:

m Reduccioén del impacto de la lluvia sobre el
suelo.

= Aumento de la infiltracion.

m Permanencia de materia organica sobre la su-
perficie del suelo.

m Efecto agregado de las particulas del suelo.

El cambio de uso de pasturas a sistemas silvo-
pastoriles con forestaciones de Eucalyptus Glo-
bulus aumenta el contenido de carbono en el
suelo, lo que conduce a un aumento de fertili-
dad y a una disminucién de la emision de gases
de efecto invernadero.

En el aspecto social, el sistema silvopastoril 27
que se aplica, requiere de una gestion mas in- :
tensiva que la netamente forestal, significa

mayor demanda de mano de obra y capacita-

cién del personal.

La observacion de todas las ventajas que repre-
senta la utilizacion de un sistema silvopastoril,
que se hacen evidentes en los volumenes reales
de madera cosechada y en los kilos de carne
producida, ha convencido al Grupo Iberpapel
de la certeza en la decision de dirigir el uso de
Sus suelos ubicados en Uruguay y Argentina
hacia la plantacion de Eucalyptus Globulus y €l
mejoramiento de la capacidad forrajera en un
sistema integrado de silvopastoreo.
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Certificacion en la gestion
forestal por la norma FSC
(Forest Stewardhip Council)

El Forest Stewardship Council (FSC) es una or-
ganizacion internacional, que tiene un sistema
respetado y una etiqueta de producto recono-
cida para promover la gestion responsable de
los bosques del mundo. ElI FSC promueve que
la gestion forestal sea:

= Ambientalmente apropiada: Garantizando
que la cosecha de madera y otros productos
forestales se realice respetando siempre la
biodiversidad forestal, la productividad y los
procesos ecoldgicos;

m Socialmente benéfico: Contribuir a que,
tanto cada uno de los individuos como la so-
ciedad en general, pueda disfrutar de los be-
neficios a largo plazo que representan los
bosques. Igualmente promueve incentivos
para que las personas mantengan los recur-
sos forestales e implementen planes de ges-

tién forestal a largo plazo;

= Econémicamente viable: Gestionar las ope-
raciones forestales con el fin de obtener ren-
dimientos pero sin que ello signifique el
perjuicio de los recursos forestales, el ecosis-
tema o las comunidades afectadas.

Actualmente, el Grupo tiene muy avanzado el
proceso de obtencién de esta certificacion, v,
debido a que el Unico paso que queda pen-
diente es la aprobacion final, estima que la ob-
tencion se materialice en la segunda mitad del
ano 2008.
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Division Industrial

a Division industrial del

Grupo es la encargada de
la transformacion de la
materia prima para obtener el
producto final.Se desarrolla
en la fabrica Papelera
Guipuzcoana de Zicunaga
(PGZ),unidad de produccion
del Grupo Iberpapel, cuyas
Instalaciones se encuentran
en la localidad guipuzcoana
de Hernani.Es la division que
emplea a la mayor parte de
nuestra plantilla y donde se
realizan los proyectos de
inversion mas significativos

del Grupo.

Descripcion de la actividad

La fabrica se compone de dos plantas, una de

celulosa y otra de papel, las cuales se encuen-

tran integradas, de forma que casi la totalidad

del papel se obtiene a partir de la propia fabri-

cacion de celulosa en la misma factoria de Her-

nani. Esta integracion le proporciona a la :
compania una clara ventaja competitiva en 31
cuanto a los costes de fabricacion del producto :
final.

Partiendo de madera de eucalipto como mate-
ria prima, obtiene como producto final papel de
impresion y escritura en bobinas. Dispone ade-
mas de una seccion de energia que abastece
de calor y electricidad al proceso industrial, y

vierte energia eléctrica “verde” a la red.
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La fabrica se estructura como sigue:

Fabrica de celulosa

Se divide en tres secciones:
m Linea de fibra.

m Linea de energia.

m Servicios auxiliares.

Linea de fibra

m Descarga de madera, troceado y
clasificacion.

m Planta de coccion.

m Planta de blanqueo.

Recuperacion

m Evaporacion.

m Caldera de recuperacion.

m Caustificacion, horno de cal y planta
de diéxido.

Servicios auxiliares

m Estaciéon de toma y depuracion de aguas.

m Estacion de recepcion y presurizacion de
gas.

m Estacion de generacion de aire comprimido.

m Estaciéon de bombeo y red contraincendios.

Féabrica de papel

Secciones:

m Maquinas de papel (3).

m Bobinadoras.

= Manipulado y embalado de bobinas.
m Almacén y expediciones.

m Preparacion de pastas.

Seccion de energia

m Generacion de vapor en calderas auxiliares
o de potencia.

m Generacion vapor de y electricidad a partir
de biomasa.

m Generacion de vapor y electricidad a partir
de ciclos combinados de cogeneracion gas.

Fabrica de celulosa

La madera, siempre de eucalipto, llega a fabrica
en camiones, descortezada. Directamente
desde el camion, en general, o desde pilas de
almacenamiento, pasa a la seccién de troce-
ado. Ahi se transforma en pequenas astillas que

se envian a un cocedor en continuo, “Digestor”.

El digestor se alimenta de astillas junto con lejia
(NaOH y SNap). Una vez dentro se somete a la
mezcla de madera y alcali a temperatura de

150 °C durante un determinado tiempo. Se

“cuecen” las astillas.

En la salida, se separan las fibras o pasta y las
lejias. La pasta lleva consigo restos de lejia y
con las lejias se va una cierta cantidad de mate-
ria organica procedente de la madera que le
confiere una viscosidad y color oscuro caracte-

ristico por lo que se les denomina lejias negras.

A partir de aqui el proceso se divide en dos li-
neas, la de Fibra, por donde va la pasta y la de

Recuperacion que se lleva las lgjias.



Fibra

La madera cocida, es sometida a un proceso
de tamizado grosero, de separacion de incoci-
dos, asi como a una depuracion centrifuga y
luego a un lavado para retirar los restos de lejia.
El producto asi obtenido “pasta cruda” se al-
macena en un silo que es donde acaba la
planta de coccion.

Recuperacion

Las lejias una vez concentradas en la planta de
Evaporacion, pasan a la Caldera de Licor Negro
donde por la combustion de los restos organi-
COS que contienen se obtiene energia para ca-
lentar agua y producir vapor. Por otra parte se
recupera la parte inorganica en forma de mine-
ral fundido, SO4Na.

El vapor se turbina primero produciendo energia
eléctrica para la entrega a la red y después se
utiliza (su energia térmica) tanto en las plantas
de celulosa, por ejemplo para calentar la lejia del
digestor, como en las maquinas de papel para
calentar los cilindros que secan la hoja.

El mineral fundido sigue la linea de recupera-
cion y pasa a otra planta, caustificacion, donde
con adicion de OCa se obtiene de nuevo la
lejia necesaria para la coccion de la madera. A
su vez el OCa (cal) se obtiene en el horno de
cal como subproducto del proceso de recupe-
racion.

LLa pasta cruda pasa a la planta de blanqueo
donde por medio de un proceso ECF (libre de
cloro elemental) se eliminan los restos de ligni-

nas de la celulosa, y tras someterse a una

nueva depuracion de elementos groseros, se
obtiene pasta blanca apta para la fabricacion de

papel.

Fabrica de papel

Formada por tres lineas independientes. Cada

una se compone de seccion de preparacion y

depuracion de pastas, recuperacion de fibras y
agua, maquina de papel y 2 bobinadoras.

El hecho de disponer de 3 lineas de fabricacion
independientes y doble linea de rebobinado por
cada una de ellas hace la produccion muy flexi-
ble, condicion necesaria para nuestro sistema
de fabricacion de “calidades” y “contra pedido”.
Esto representa una ventaja competitiva con
respecto a otros fabricantes con producciones

totales similares o superiores.

Seccion energia

Como se ha sefalado, suministra la energia tér-
mica (vapor) requerida en el proceso industrial, y
produce energia eléctrica que en parte es em-
pleada en el proceso industrial, y en parte es
vendida al mercado. El porcentaje de energia
vendida se va a ver multiplicado tras la puesta
en marcha de la nueva planta de ciclo combi-
nado de gas (50 MW) prevista para el segundo
semestre de 2008.

Esta compuesta por :

m 3 calderas auxiliares o de potencia.

m Caldera de quema de biomasa (licor negro)
con turbina de contrapresion de 20 MW.

m Cogeneracion de gas en ciclo combinado,
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con turbina de gas (12 MW), de vapor (5 MW)
y caldera de recuperacion de gases.

m Cogeneracion de gas en ciclo combinado,
con turbina de gas (42,5 MW), de vapor
(7,5 MW) y caldera de recuperacion de gases
(Puesta en marcha en el segundo semestre
de 2008).

m Turbina hidraulica de generacion eléctrica
(200 KW).

Nuestro esfuerzo inversor
Papelera Guipuzcoana de Zicunaga es una em-
presa que se ha caracterizado por mantener a
lo largo de su historia un continuo esfuerzo in-
versor. Todos los anos se ejecutan proyectos de
mejora de instalaciones, lo que ha permitido a la
empresa un crecimiento ininterrumpido en pro-
duccion, asi como situarse entre las empresas
punteras del sector en tecnologia industrial y
medioambiental.

Como ejemplo representativo de esa filosofia de
empresa, y por no extendernos remontandonos
a los origenes de la misma o las grandes refor-
mas o ampliaciones de las Ultimas décadas del
siglo pasado, resumimos a continuacion las in-
versiones y proyectos realizados en la fabrica
desde el afo 2000.

Ano 2000

A comienzos de este ano culmind con éxito el
proyecto de ampliaciéon de la fabrica de papel
con la puesta en marcha de las nuevas instala-
ciones, con una inversion total de 60 millones de

euros.

Los objetivos alcanzados con esta importante

inversion fueron los siguientes:

m Incremento de la capacidad produccion del
250%.

m Mejora en la calidad y €ficiencia en el proceso
de produccion, con la incorporacion de los
ultimos desarrollos tecnoldgicos.

m Acceso a sectores de mercado o calidades
de papel que antes no era posible fabricar.

Ano 2001/02

Durante este periodo se realizaron una serie de

proyectos, con una inversion total de 1,5 millo-

nes de euros. Entre dichos proyectos figuran:

m la construcciéon de un nuevo almacén para
producto terminado.

m la instalacion de una linea de fabricacion de
papel multioffice A4, a partir de bobinas
madre, con almacenamiento automatico y ro-
botizado de 2.500 Tn para el producto termi-
nado.

Con esta inversion se alcanzaron los siguientes

objetivos:

m Reducir costes en relacion a la fabricacion ex-
ternalizada.

m Aumentar la presencia en el mercado de este
producto.

Ano 2002

Se realizd una reforma de la fabrica de celu-
losa, ademas de la continuaciéon y comple-
mento de la ampliacion de la fabrica de papel,
con una inversion total de 63 millones de

euros.



LLos objetivos alcanzados se resumen asi:

m Modernizar las instalaciones y equilibrar la
produccion de pasta y de papel muy des-
compensada tras la ampliacion de la capaci-
dad mencionada de produccion de papel.

= Aumentar la capacidad de produccion de ce-
lulosa en un 75%.

m Situar la fabrica de celulosa en posicion pun-
tera en el sector, tanto en el aspecto tecnold-
gico como ambiental con la incorporacion de
Mejores Tecnologias Disponibles (MTDs) o
(BATs) como las mencionadas caldera de re-
cuperacion y planta de evaporacion que per-
miten la quema de biomasa al 75% de
concentracion de solidos, el sistema de reco-
gida y quema de gases olorosos en una
nueva caldera instalada para tal fin, la coccion
extendida de la madera, la eliminacion del
cloro elemental en la etapa de blanqueo, etc.

Algunas secciones se reformaron, como la
planta de coccién, blanqueo o caustificacion,
otras se construyeron nuevas como la caldera

de recuperacion y la planta de evaporacion.

Ano 2003

En junio de 2003 se pone en marcha una nueva
turbina de 20 MW para la generacion de electrici-
dad verde a partir de la biomasa quemada en la
caldera de recuperacion. Esta turbina comple-
menta a la generacion en ciclo combinado de
gas de 17 MW existente en la fabrica. En la fa-
brica de papel se moderniza la maquina de papel
n° 3 con el cambio del accionamiento analdgico
de la misma por uno digital y se reforma la sec-
cion de formacion con la instalacion de un forma-

dor superior. Todo esto implicd para la Compania
una inversion de 2,1 millones de euros.

Objetivos propuestos y conseguidos:

m Mejorar la calidad del producto fabricado.

= Ampliar la gama de calidades o productos fa-
bricados.

m Mejorar la eficiencia de la maquina.

Ano 2004/05
Se sustituye todo el parque mavil de manipula-
cioén de madera y se modernizan las troceadoras,

con una inversion de 950 miles de euros.

En la fabrica de papel, en la maquina de papel :

n° 1, se instala un sistema de control de pro- 35
ceso (DCS), un sistema de control de calidad :
(QCY) y se dota a esta maquina de control

transversal de gramaje, con una inversion total

de 610 miles de euros.

Objetivos alcanzados:
m Mejora de la eficiencia de esta linea de fabri-
cacion.

m Mejora de la calidad del producto.

Ano 2005/06

Se realizd una ampliacion de los almacenamien-
tos intermedios de pasta cocida, de pasta
cruda y pasta blanca y una reforma de la insta-
lacion de extraccion en media consistencia, con

una inversion total de 3 millones de euros.

Los objetivos alcanzados con esta inversion
son:
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m Reducir el grado de dependencia de las fabri-
cas integradas de papel y celulosa, asi como
las de las secciones de coccién y blanqueo
de esta Ultima. Almacenar y extraer la pasta
de los nuevos tanques en media consistencia.
Como consecuencia: Reduccion de las para-
das de produccion inducidas por una fabrica
en la otra y por tanto en un incremento de la
producciéon anual.

m Simplificaciéon de las instalaciones.

m Reduccioén del consumo de reactivos en la

primera etapa de blanqueo.

Se construye una planta de tratamiento y depu-
racion de vertidos y se ejecuta un plan de re-
duccién de consumo de agua en fabrica, con

una inversion de 6 millones de euros.

Objetivos:
m Mejora de la calidad de vertido.
m Reduccion del consumo absoluto de agua en

la fabrica.

La nueva planta depuradora se construyé en
tiempo récord y se puso en marcha en enero
2006 con resultados muy satisfactorios, alcan-
zandose los objetivos establecidos para la
misma practicamente en su totalidad. El plan de
reduccion de consumo de agua se ha ejecutado
ya al 85%, y aunque restan algunas actuaciones
por acometer, como en el caso anterior, los ob-

jetivos estan practicamente cumplidos.

Ano 2006/07

Se realizdé una ampliacion de la planta de evapo-
racion instalando una nueva etapa, ademas de
una nueva torre de refrigeracion y un lavador de
gases, asi como el proyecto de Stripping (desti-
lacion de los condensados generados en la
planta de evaporacion y su reutilizacion para
lavar la pasta cruda en la planta de depuracion),
con una inversion total de 2,9 millones de euros.

Objetivos:

m Aumentar la eficiencia de la misma redu-
ciendo el consumo de vapor en un 12%.

m Mejorar el rendimiento de la planta de blan-
queo mediante la utilizacion de condensado
de baja carga contaminante.

m Mejora de la situacion medioambiental por la

eliminacion de un foco de gases malolientes.

Ano 2006/07/08
Mejora energética de la fabrica, construccion de
planta de cogeneracion de 50 MW:

Objetivos:

El protocolo de Kyoto, los precios crecientes de
la energia consumida, gas y electricidad, y el
equilibrio energético interno roto tras las amplia-
ciones de las fabricas de papel y celulosa, (la
compania que era autosuficiente en energia
eléctrica, debido a sus instalaciones de cogene-
racion, exportando excedentes a la red, paso a
ser importadora neta), reclamaban la utilizacion

mas eficiente de ambas fuentes de energia, por



lo que en el ano 2006 se acometié un proyecto
para la construccion de una nueva planta de
cogeneracion en ciclo combinado de 50 MW
que complemente a la existente y que redna los
ultimos desarrollos tecnoldgicos y medioam-
bientales del sector. La puesta en marcha esta
prevista para el segundo semestre de 2008.

Dentro de este proyecto se incluyen otras ac-

tuaciones como:

m Cambio de tension de alimentacion de la fa-
brica de 30.000 V a 132.000 V con la finali-
dad de:

- Reducir las incidencias y paradas de fabrica
por fallos o fluctuaciones de la tension de
red al ser ésta una red mas fiable y segura.

- Aumentar la eficiencia por educcion de pér-
didas de transporte de la energia eléctrica.

m Construccion de una nueva acometida de gas
en alta presion, que incluye una conduccion
de 3 km y nueva estacion reguladora y de
compresion, por razones similares a las del
cambio de tension eléctrica.

m Desmantelamiento de las calderas de genera-
cion de vapor de peor rendimiento.

Inversion en curso: aproximadamente 40 millo-

nes de euros.

Alo largo de los Ultimos afios, también se han
realizado otros no menos importantes proyectos
en el area de la seguridad personal e industrial,
entre ellos destacaremos:

m Mejora de la proteccion de la fabrica contra el
riesgo de fuego. Dentro de él se han instalado
sistemas contraincendios en las tres maqui-
nas de papel, en la linea de corte y en otras
instalaciones y almacenes auxiliares y se han
reformado las instalaciones de extincion de
los almacenes de producto terminado. Se ha
dotado de sistemas de deteccion de incen-
dios a todas las salas y estaciones eléctricas,
y también de extincion en algunas de ellas,
las mas importantes.

m Adecuacion de las instalaciones a la norma-
tiva de seguridad, para lo cual tras una eva-
luacion primero en origen y luego continuada
de la situacion en relacion con el RD
1254/1999 de 16 de Julio se ha realizado una
extensa labor para la eliminacion o al menos 37
minimizacion de los riesgos encontrados. ;
Como no puede ser de otra forma hablando
de seguridad, tras el esfuerzo inicial que llevo
a la certificacion de la fabrica de papel, el plan
de actuacion se mantiene vivo y en vigor, con
el objetivo vy filosofia de empresa de mejora
continua y sin limite de la seguridad en nues-

tro quehacer diario.

PGZ se encuentra trabajando ya en nuevas
ideas y anteproyectos para los proximos afos,
fundamentalmente en el area medioambiental,
de los que no adelantamos detalles porque to-
davia no han sido ni suficientemente desarrolla-
dos ni aprobados.






Division Comercial

Es la division encargada
de gestionar la
colocacion en el mercado
de nuestros diferentes
productos.Se caracteriza por
su gran flexibilidad,lo que
nos permite obtener una alta
rentabilidad en un mercado
altamente competitivo.

Relacion de productos

Producto Tipo de papel

Papel estucado
ZICUMATT ligero (pigmentado)

Contamos con oficinas comerciales en Ma-
drid, Barcelona, San Sebastian, Bilbao y Sevi-
lla. Adicionalmente tenemos una oficina
comercial en Hendaya (Francia) y trabajamos
con representantes comerciales en Bélgica,
Holanda, Gran Bretana, Irlanda, Dinamarca,
Alemania, ltalia, Grecia, Portugal, Argelia,

Tunez y Marruecos.

Gramaje Uso final

Impresion, edicion

70-150 gramos y publicidad

ZICULEY Papel laser especial

Impresora laser con

70-90 gramos alimentacion de bobina

LASERQ Papel laser ial
FREPRINT apel laser especial

Preimpresion offset para

70-100 gramos posterior impresion en laser

Papel offset en tonos
ZICUSET crudo y ahuesado

60-100 gramos Edicion

Papel offset blanco
ZICUSET

Formularios, manipulados

50-160 gramos edicién e impresion

Papel offset para sobres
ZICUMAIL

Fabricacién de sobres
70-100 gramos

ensobrado automatico y manual

oy dssTAR | Papel para fotocopia

Fotocopia, impresora

75,80y 90 gramos laser e inkjet
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Estrategia principal

Nuestra estrategia comercial se apoya en los

siguientes puntos claves:

m Diversificacion de la cartera mediante la pre-
sencia en diferentes mercados, con lo cual se
minimiza el riesgo de pérdida de clientes im-
portantes, la susceptibilidad a posibles co-
yunturas de un mercado especifico, asi como
la posibilidad de ser facilmente desplazados
por la competencia.

m El establecimiento y mantenimiento de rela-
ciones comerciales a largo plazo.

m La prestacion de un servicio personalizado a
nuestros clientes, brindandoles la confianza
suficiente para convertirnos en sus proveedo-
res principales.

m La contratacion de pdlizas de seguro que
proporcionen cobertura a la totalidad de

nuestras ventas.

Ventajas competitivas

m La fabricacion se realiza exclusivamente sobre
pedido, conciliando asf la alta exigencia de
calidad por parte de los clientes con una op-
tima eficiencia del proceso productivo. Esto
nos permite trabajar sin mantener altos nive-
les de stocks y ser capaces de atender facil-
mente las especificaciones requeridas por los
clientes sin riesgo de obsolescencia del pro-
ducto.

m Atencion personalizada a los clientes.

m Buena dispersion de la cartera de clientes, 1o
cual minimiza el riesgo.

m Nuestros directores comerciales llevan mu-
chos afos dentro de la Compafiia, por lo

tanto tienen un profundo conocimiento del

negocio y de los clientes lo que les permite
brindar un servicio de calidad y prolongar en
el tiempo las relaciones comerciales.

m Precios competitivos capaces de satisfacer
las expectativas de los clientes.

= Amplia flexibilidad en el proceso productivo
debido a que se integran todas las etapas del
mismo. Dicha flexibilidad nos permite fabricar
papeles especiales y acceder a nichos de
mercado de maquinas de papel mas

pequenas.

Clientes

Los clientes constituyen el factor clave de éxito
de nuestra estrategia como Grupo. Tenemos
una gran presencia tanto a nivel nacional como

internacional.

Poseemos una importante cartera de clientes
con los cuales hemos mantenido una larga rela-
cién comercial. Se adjunta grafico del numero
de clientes tanto para exportacion como para el
mercado nacional:

Numero de clientes

Clientes Clientes
nacionales resto del
637 mundo
649

Nuestros clientes son basicamente empresas
en las cuales el papel representa su principal
materia prima, tales como:



m Editoriales

m Rotativas

= Manipuladores

m Fabricantes de sobres
m Impresores de planos
m Formularios

m Distribuidores

m Etc.

Geograficamente, contamos con clientes princi-
palmente en Espana, Francia, ltalia y Portugal,
en los cuales se aprovecha la ventaja de la pro-
ximidad geogréfica, pero también colocamos
una parte de nuestros productos en toda Eu-
ropa Occidental y en el Norte de Africa.

Ventas 2007 2006
s Europea ...........................................
(excluida Espana) 72.477 72.221
Africa 14.936 13.829
Sudamérica 1.666 1.473
Espana 79.613 72.886
Total 168.692 160.409

Distrubucion de las ventas por
zonas geograficas 2007

Espana Resto de
47% Europa
43%

Sudamerica ‘ Africa
1% / 9%

Distrubucion de las ventas por
zonas geograficas 2006

Espana Resto de
45% Europa
45%
Sudamerica Y ‘ Africa
1% 9%

Proceso de comunicacion con los
clientes

Mantenemos un proceso de comunicacion conti-
nuo con nuestros clientes debido a que los pedi-
dos se realizan de una manera personalizada.
Dicha comunicacion se materializa a través de vi-
sitas, llamadas telefonicas, asi como visitas de
los clientes a nuestras instalaciones. Adicional-
mente los comerciales de las Companias atien-
den permanentemente consultas realizadas por
sus clientes en cuanto a pedidos, productos, etc.

Satisfaccion de los clientes

Segun nuestra politica de calidad, Grupo lber-

papel trata de satisfacer a sus clientes:

m Suministrando productos y servicios de cali-
dad que cumplen sus requisitos;

m Competiendo con solvencia en el mercado
papelero;

m Comprometiéndonos con la mejora continua.

Los objetivos de nuestra politica de calidad es
responsabilidad de todos los empleados del
Grupo y consisten en:

m Revisar, mejorar y optimizar los procesos y
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controles existentes, para garantizar la calidad
y trazabilidad de nuestros productos;

m Responder adecuadamente a las reclamacio-
nes seguin un sistema establecido, donde se
asegura el estudio, registro y respuesta a las
reclamaciones;

m Conocer el grado de cumplimiento de las en-
tregas a nuestros clientes.

Contamos con la certificacion ISO 9001, refe-
rida al sistema de garantia de calidad, con lo
cual disponemos de informacion muy Util para el
analisis y gestion de la satisfaccion de nuestros
clientes.

Ademas, una evidencia muy importante de la
satisfaccion de nuestros clientes es la antigle-
dad de las relaciones comerciales desarrolladas,
lo que demuestra que el cliente se siente bien
atendido y sabe que se trata de productos de
calidad lo cual mejorara el resultado obtenido en
sus respectivos procesos productivos. La Com-
pania lleva 73 afios de trayectoria y goza de una
sélida imagen en el mercado. Es un Grupo que
hace productos de alta calidad y que da garan-
tias de confianza como un proveedor para el
presente y para el futuro.

Antigliedad clientes nacionales

Menos de Méas de
5 aflos 10 anos
21% 57%
Méas de
5 anos

22%

Antigliedad clientes exportacion

Mas de Menos de
10 anos 10 anos
31% 69%

Marketing

Nuestra estrategia de marketing aplicada, con el

fin de incrementar y mantener nuestra cartera

de clientes, se basa principalmente en:

m Investigacion y mantenimiento de informacion
clave relacionada con nuestros clientes tanto
potenciales como existentes.

m Revision continua de nuestras politicas de
precios.

m Planificacion y promocion de nuestros pro-
ductos, tanto en el mercado nacional como

en el de exportacion.

Consideramos por tanto, que parte de nuestra
ventaja competitiva, esta relacionada con nues-
tro conocimiento y entendimiento de nuestros
clientes, del mercado y de la competencia, ma-
nejando la informacion necesaria que nos per-
mite tomar las decisiones oportunamente.

Actualizamos permanentemente nuestros anali-
sis de las innovaciones del mercado, lo que
nos permite estar a la vanguardia en el des-
arrollo de nuevos productos, asi como en la
mejora de los productos actuales, intentando
siempre ofrecer a nuestros clientes productos
de amplia calidad y hechos a la medida de sus



necesidades, trabajando con produccion sobre
pedido.

Para ello contamos con un equipo de personas
especializado, enfocado al analisis del mercado,
asi como a la atencién personalizada a nuestros
clientes, realizando un seguimiento permanente
de la satisfaccion de los mismos con respecto a
los productos adquiridos.

Presupuesto y planificacion
Nuestro plan de ventas, consiste basicamente
en una combinacion de presupuestos de volu-
menes de ventas de corto y largo plazo, pre-
parados con base en nuestra experiencia y
conocimiento del funcionamiento del mercado,
las necesidades de nuestros clientes, asi como
en la aplicacion de nuestras lineas estratégi-
cas. Para la elaboracion de los presupuestos,
tomamos en consideracion diversos factores
tales como cambios en las condiciones del
mercado, y aspectos de capacidad de produc-
cion, almacenamiento y desarrollo de nuevos
productos. Todo este proceso lo realizamos
con la finalidad de alcanzar un uso eficiente de
nuestros recursos, materia prima, energia, es-
pacio, personal, con la finalidad de tener la ca-
pacidad de atender adecuadamente las
necesidades de nuestros clientes.

Distribucion

En el negocio de la industria papelera, el pro-
ceso de distribucion tiene un efecto muy signifi-
cativo en el resultado obtenido por el Grupo.

Es crucial por tanto lograr una 6ptima combina-

cion de eficiencia, costes y logistica, sobre todo
tomando en cuenta que puede verse afectada
la satisfaccion de los clientes.

Nuestro medio de transporte por excelencia es
el terrestre, con un tiempo estimado de entrega
que varia de acuerdo al pais del que se trate. A
continuacion mostramos un cuadro que incluye
el tiempo medio de transporte:

Pais Tiempo medio de transporte
Espana 24 horas
Portugal 48 horas
Alemania 60 horas
[talia 48 horas
Grecia 10 dias
Francia 36 horas

El Grupo Iberpapel, como consecuencia de su
proceso de seleccion y evaluacion de proveedo-
res logisticos, contrata todas sus referidas acti-
vidades con empresas de primer orden a las
que se les exige responsabilidad directa y se les
involucra en la mejora continua con el objetivo
de reducir el nUmero de incidencias. Es de sig-
nificar que los vehiculos de transporte son revi-
sados previamente a ser cargados,
rechazandose algunos de ellos por no cumplir
con los requerimientos minimos para el trans-
porte de nuestro papel.
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Resultados de gestion 2007

urante el ano 2007 han
Dcontinuado las dificultades
para la industria papelera de
Europa Occidental.La
continuada pérdida de valor del
dolar americano frente al euro
(ver grafico) ha tenido un efecto
muy desfavorable sobre el sector.
El encarecimiento relativo de la
produccion europea, junto con
la fuerte presion impuesta por
los fabricantes foraneos para
incrementar sus cuotas de
mercado,se ha sumado a las
dificultades de los productores
europeos para exportar a
terceros paises como Estados
Unidos, China o Indonesia
(zonas de influencia ddlar).

Délar americano vs Euro
(Cambio medio anual)

0,805

2005
2006

A pesar de lo anteriormente referido, la de-
manda de papel de impresion y escritura en
Espana y en Europa, mercado natural de
lberpapel, se ha mantenido moderadamente
sostenida, lo que ha originado cierta recupe-
racion de los precios.
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Resultados Grupo Iberpapel ejercicio 2007 - 2006

Cuenta de resultados por naturaleza comparada 31/12/2007 y 31/12/2006 en miles de euros.

Ejercicio 2007 Ejercicio 2006 Variacién %
Cifra de negocios 168.692 160.409 5,16
Otros ingresos 4.812 11.411 -57,83
Variacion de existencias 3.210 (95) -
Materias primas (78.223) (79.046) -1,04
Gastos personal (16.290) (16.029) 1,63
Amortizacion (9.830) (10.629) -7,562
Otros gastos (563.483) (55.408) -3,47
Beneficio de explotacion 18.888 10.613 77,97
Costes financieros netos (1.730) (554) 212,27
Beneficio antes de impuestos 17.158 10.059 70,57
Impuesto s/ ganancias (4.354) (2.092) 108,13
Beneficio neto atribuible 12.804 7.967 60,71

Cifra de negocios
La cifra de negocios ha sido un 5,16% superior a la del gjercicio anterior, incrementandose dos de las
tres lineas de producto, siendo su desglose.

(Miles de euros) Ejercicio 2007 Ejercicio 2006 %

Venta de papel 163.538 152.721 7,08
Venta de madera 3.040 2.967 2,46
Venta de electricidad 2.114 4,721 -55,22

Total 168.692 160.409 5,16



Distribucioén cifra de negocios 2007
(Miles de euros)

Ventas de Ventas de
madera energia
1,80% 1,25%
Venta de

papel
96,95%

Distribucioén cifra de negocios 2006
(Miles de euros)

Ventas de Ventas de
madera energia
1,85% 2,94%
Venta de

papel
95,21%

Evolucioén cifra de negocios
(Miles de euros)

150.188
148.720
147.842
160.409

2003 G

2004 D

2005 D

2006 G

2007 G 168.692

Ventas de papel

El aumento en la linea de producto “papel” se
produce gracias a la recuperacion de los pre-
cios del mismo, experimentada durante el ejerci-
cio que se ha visto parcialmente compensada
por una no significativa disminucion de las tone-
lada vendidas, en el grafico adjunto se muestra
la evolucién de los precios del papel con base
100 en el ano 2000 hasta el 31 de diciembre de
2007.

Evolucion de precios de venta de papel

base 100
(ARos 2000-2007)

.....

cey
.....

El 46,00% de las toneladas de papel de impre-
sién y escritura han sido vendidas en el mer-
cado nacional (2006: 42,42%), mientras que el
54,00% restantes han sido exportadas funda-
mentalmente al mercado europeo (2006:
57,68%), tal como se muestra a continuacion:

Toneladas de papel vendidas 2007

Mercado Mercado
nacional exportacion
46,00% 54,00%
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Toneladas de papel vendidas 2006

Mercado Mercado
nacional exportacion
42,42% 57,58%

Ventas de madera

Durante el afo 2007, se han procesado mas de
146.000 m?3 (2006: 125.000 m?) de madera de
Eucalyptus Globulus en nuestras plantaciones
de Sudameérica y Huelva. Una parte de dicha
madera ha sido vendida en el mercado.

Ventas de energia eléctrica

El 23 de abril de 2007 se puso en marcha la tur-
bina de vapor procedente de la combustion de
biomasa, que habia sufrido una averia que la
mantuvo parada durante 92 dias. Esta parada
explica la reduccion del importe facturado en
energia eléctrica con respecto al gjercicio ante-
rior. Dicha turbina tenia contratada una pdliza de
seguro que cubria el siniestro por averia asi

como la pérdida de beneficios.

Otros ingresos

En cuanto a la cifra de otros ingresos de 4,8 mi-
llones de euros, y teniendo en cuenta que dicho
epigrafe registra ingresos no relacionados con la
actividad del negocio y por lo tanto no necesa-
riamente recurrentes de un ano a otro, los mis-

mos provienen basicamente de dos fuentes:

m La contabilizaciéon de los derechos de emision
de C02

m La indemnizacion recibida del seguro por el
lucro cesante sufrido como consecuencia de

la averia en la turbina de vapor.

En el ano 2007, el valor de mercado de los de-
rechos de emision de COo sufrié una disminu-
cion importante con respecto al 2006, lo que
explica una reduccion de aproximadamente 4
millones de euros en la cifra de otros ingresos.
Por otra parte, durante el afio 2006, la Compa-
fAia registrd en este epigrafe una partida de 4,2
millones de euros como consecuencia de la
venta de una nave industrial que poseia en
Francia.

Materias primas

La madera

En relacion con el coste de la madera, una de
las materias primas fundamentales en nuestro
proceso de fabricacion, en el Ultimo trimestre
del ano se ha notado una cierta tension en los
precios. El incremento en el precio de la misma
ha sido durante 2007 de aproximadamente

un 10%.

Produccién de pasta de celulosa
LLa produccién de pulpa de celulosa en el
gjercicio 2007 alcanz6 un 3,25% mas que en
2006, manteniendo asi la tendencia creciente
de los Ultimos afos:



Produccién de pulpa de celulosa

(Toneladas)
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La produccion de papel
La produccién de papel en el ejercicio 2007 fue
similar a la de ano 2006.

Produccién de papel
(Toneladas)

2003 D
2004 D
2005 D
2006 D
2007 D

Otros gastos

En el epigrafe de nuestra cuenta de resultados
“Otros gastos”, significar que los cambios tarifa-
rios eléctricos en muchas empresas del sector,
entre las que se encuentra la filial del Grupo, Pa-
pelera Guipuzcoana de Zicuhaga, han supuesto

un incremento de su coste.

Asi mismo otros gastos han disminuido res-
pecto al ano pasado, dado la disminucion im-
portante en el valor de mercado de los
derechos de emision de CO5 sufrido en 2007, y
gracias al férreo control de costes implemen-

tado por el Grupo.

El EBITDA

El EBITDA ha sido 28.718 miles de euros (2006:
21.242 miles de euros) lo que significa una in-
cremento del 35,19%, debido principalmente al
aumento de los ingresos y la reduccion de cos-
tes logrados por el Grupo.

2007 G 28.718

2006 D 21.242
2005 G 22.376
2004 GE 18.391
2003 G 19.287

(Miles de euros)
49

Retribuimos al accionista

La compahia tiene la politica de pagar un divi-
dendo a sus accionistas todos los afios, siem-
pre que sus resultados lo permitan.
Adicionalmente tiene como politica devolver una
parte de la prima de emision.

El Consejo de Administracion de fecha 14 de
enero de 2008, aprobd un dividendo a cuenta
del ejercicio 2007 de 0,20 euros brutos por ac-
cion, siendo efectivo su pago a partir del 31 de
enero de 2008. Asimismo una de las propues-
tas del Consejo de Administracion de la Socie-
dad a la Junta General de Accionistas sera la
devolucion de la prima de emision de 0,25

euros por accion.
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Retribucion al accionista
(Euros por accion)

2007" > 045

2006 CEEEEEEEED 0,30
2005 D 0,30
2004 CEEEEEED 0,30
2003 D 0,30

* Dividendo a cuenta + propuesta del Consejo de Administra-
cién a la proxima Junta General de Accionistas.

La Compafia, al momento de su salida a bolsa,
establecié una politica de pay-out en torno al
35% de los beneficios netos cada afio. Esta
politica ha sido cumplida practicamente todos
los anos. En 2006, se ha alcanzado un pay-out
de 43,67%.

Pay-out %

2007 40,72
2006 TS 43,67
2005 TS 4213
2004 CEEEEEEED 35,29
2003 40,00

* Dividendo a cuenta + propuesta del Consejo de Administra-
ci6n a la proxima Junta General de Accionistas.

Una sdélida situacion
financiera

LLos recursos propios ascienden a 166,57 millo-
nes de euros (2006: 158,88 millones de euros),
con unas deudas financieras a largo plazo, a 31
de diciembre de 2007, de 24,59 millones de
euros (2006: 21,38 millones de euros) y de
11,66 millones de euros (2006: 9,47 millones de
euros) a corto plazo. En el grafico se puede ob-
servar la practicamente invariable estructura fi-
nanciera del Grupo.

Estructura financiera

Financiacion propia Financiacion ajena
2007 63,57 % 36,43%
Financiacién propia Financiacién ajena

2006 63,90% 36,10%

En el cuadro adjunto desglosamos el apalanca-
miento total del Grupo al 31/12/2007 v al
31/12/2006

Apalancamiento 2007 2006

..............................................................

Deudas con entidades
de crédito
(corto plazo + largo plazo) 30.279 24.016

..............................................................

Otros acreedores
(Anticipos reembolsables) 5.968 6.834

..............................................................

..............................................................

Menos: efectivo y

equivalentes al efectivo -12.066 -12.942
Deuda neta 24,181 17.908
Patrimonio neto 166.567 158.878

..............................................................

indice de apalancamiento  14,52% 11,27%



La deuda bruta, aun cuando se ha incremen-
tado respecto al 2006, sigue siendo muy baja
dando por tanto al Grupo, la capacidad poten-
cial de incrementar significativamente su endeu-
damiento, si ello fuera necesario, para abordar
nuevos proyectos. Teniendo en cuenta el efec-
tivo y equivalentes al cierre del gjercicio, nuestro
indice de apalancamiento neto se sitla en un
14,52% (2006: 11,27% ). Esta situacion nos
permite continuar con nuestra politica de inver-
siones y estar dptimamente posicionados de

cara a la previsible recuperacion del mercado.

Las inversiones en activos fijos han sido 25,94
millones de euros en 2007 (6,97 millones de
euros en 2006). De dicho importe, 20,50 millo-
nes de euros se corresponden con la nueva
planta de cogeneracion, siendo el resto inver-

siones recurrentes de Grupo.

Deuda bruta
(Miles de euros)

2007 I 36.247

2006 G 30.850

indice de apalancamiento

2007 R 14,52%

2006 G 11,27%

Durante el gjercicio 2007, gracias a la ligera re-
cuperacion en los precios del papel, se han ge-
nerado 26 millones de euros en efectivo por

actividades de explotacion (2006: 7 millones de

euros). En ambos anos, se ha reinvertido casi la
totalidad de estos flujos positivos en inmovili-
zado material (25,94 millones de euros en 2007
y 6,97 millones de euros en 2006). Todo ello de-
muestra que el Grupo mantiene un importante

esfuerzo inversor.

Adicionalmente, el Grupo dispone de lineas de
crédito no utilizadas que ascienden a 26 millo-
nes de euros al 31 de diciembre de 2007 (39
millones de euros al 31 de diciembre de 2006)
para hacer frente al proyecto de construccion
de la planta de cogeneracion y a las necesida-
des puntuales de tesoreria, reflejando una pru-
dente gestion de la liquidez del Grupo.

51






Nuestra gente

Perfil de la plantilla

La gestion de recursos humanos es una parte
clave de la estrategia del Grupo Iberpapel.
Durante el afo 2007, la plantilla media del
Grupo fue de 387 empleados, cifra similar a la
del ano 2006.

Plantilla media
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Un 76% de nuestros empleados se ubican en la
divisién industrial, es decir, la propia fabricacion
de papel, mientras que un 18% se dedica a las
actividades de la division forestal y un 6% a las
actividades de administracion y comerciales.

LLa mayoria de los empleados del Grupo se
encuentran en Espanfa, pais donde se desarrolla
la mayor parte de sus actividades, sobre todo
relacionadas con la division industrial. Los
empleados de las divisiones forestal y comer-
cial, se encuentran un poco mas repartidos
entre los distintos paises en los cuales se llevan
a cabo las actividades propias de dichas divisio-
nes (en concreto, el 15% de la plantilla se distri-
buye entre Latinoamérica, principalmente
Argentina y Uruguay, y los restantes paises de
la Unién Europea en los que Iberpapel esta
presente).

Distribucion por division

2007

Industrial Forestal
294 68

— Administracion
y comercial

25

2006

Forestal

69

— Administracion
y comercial

24

Industrial

298
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Personal por paises

2007
Espana Fuera de
330 Espafia
57
2006
Espana Fuera de
334 Espafia

57

Debido al hecho de que Iberpapel tiene un am-
bito geogréafico amplio, es importante mencio-
nar que desarrolla una politica de recursos
humanos respetuosa con las legislaciones de
cada pais, y con unos estandares comunes de
respeto a los derechos individuales y colectivos
de los trabajadores, no discriminacion e impulso
de las cualidades de cada uno.

Papelera Guipuzcoana

de Zicunaga

El Grupo desarrolla la mayoria de sus activida-
des de fabricaciéon de papel en Papelera Gui-
puzcoana de Zicuhaga, Hernani. La edad media
de la plantilla de la fabrica es de 44,30 afos
(43,20 afos en 2006), teniendo la mayoria de
los empleados entre 30 y 59 anos.

Edad de la plantilla
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Muchos de los empleados han estado traba-
jando con el Grupo durante mas de 20 afios, lo
cual da una idea del nivel de identificacion de

nuestra plantilla con el mismo.

Antigliedad de la plantilla
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Nuestros empleados son una parte muy impor-
tante del proceso de creacion de valor en el
Grupo. Nuestra plantilla media se ha mantenido
estable durante los ultimos afios, lo que de-
muestra compromiso y satisfaccion con nuestra

filosoffa de trabajo.

Aproximadamente un 90% de los empleados de
la fabrica tienen un contrato indefinido, porcen-

taje similar al del afo anterior.
Duracién de contrato

2007

Fijo .7 Temporal
90,10% 9,90%

2006

Temporal

9,10%

Fijo
90,90%

Cabe destacar que PGZ, como parte de su
compromiso con la Responsabilidad Social Cor-
porativa, reserva puestos para personas disca-
pacitadas (en areas como el aimacén vy el
laboratorio), contando actualmente con un por-
centaje aproximado al 5% de personal con mi-
nusvalias reconocidas.

Dado el alto grado de automatizacion de la
fabrica y la fuerte inversion en tecnologia, el
Grupo realiza un cuidadoso proceso de selec-
cién que nos permite contar con empleados
cualificados dentro de cada una de nuestras
divisiones.

Relaciones laborales

PGZ tiene una composicion sindical variada en
el Comité de Empresa en el que estan represen-
tadas las diferentes opciones sindicales carac-
teristicas de la zona de acuerdo con la siguiente
distribucion de miembros: ELA (3), LAB (3), UGT
(8), CC.0O0. (2) e INDEPENDIENTES (2), lo que
hace un total de 13 miembros, 4 de los cuales
ejercen como Delegados de Prevencion, y a los
que hay que sumar 4 Delegados de Seccion
Sindical, representantes de cada central con

presencia en la Empresa.

Esta variada composicion ha permitido mante-
ner relaciones equilibradas y alcanzar acuerdos

estables de afectacion general.

Las relaciones laborales en la empresa se han
caracterizado siempre por desenvolverse en un
clima de razonable entendimiento, lo que se
demuestra en el hecho de que en los ultimos
20 afos no se ha producido ninguna huelga
por razones internas de empresa. A pesar de
ello, y con motivo de la negociacion del Conve-
nio Colectivo Provincial de Pastas, Papel y Car-
tén, en el gjercicio 2007 se perdieron por
huelgas del sector una media de 14 horas por

trabajador de la empresa. El Convenio llegd a
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buen fin y se ha cerrado definitivamente el pe-
riodo de vigencia del mismo para los afios
2006, 2007 y 2008.

Una vez regularizado el afio 2006 con un incre-
mento del 2,6% relacionado con el convenio del
ano pasado, el aumento en costes reales de
personal correspondiente al gjercicio 2007 ha
sido del 1,2%, (cifra contenida y debida a la ex-
ternalizacion del muelle de carga y aplicacion
del contrato de relevo entre otras causas).

Formacién y otros

beneficios sociales

Los empleados de Papelera Guipuzcoana de Zi-
cunaga tienen un buen nivel de formacion, y
mas del 30% de ellos poseen una titulacion
media o superior. PGZ mantiene una preocupa-
cién constante por fomentar y colaborar con la
formacion de sus empleados, para lo cual ela-
bora un plan de formacion anual por divisiones,
integrado en la certificacion ISO. En 2007, se
desarrollaron mas de 250 acciones formativas
en la fabrica, lo que supone un total de casi
7.000 horas de formacion y una inversion apro-
ximada de 210.000 euros. Esto significa una
media de 23 horas y 710 euros de formacion
por empleado, lo que nos posiciona muy por
encima de la media del sector, segun el estudio
comparativo que anualmente prepara el Cluster
del Papel del Pais Vasco.

Formacion de la Plantilla

Formacion  GEE
profesional D

Estudios G
elementales D

Titulados G
medios CGED

Titulados D
superiores  (EIIENENED

Administrativos 4
G

m 2007

m 2006

En el ano 2007, las acciones formativas se

centraron en:

m Cursos sobre seguridad en el trabajo.

m Cursos orientativos para nuevas incorporacio-
nes a la plantilla.

m Formacion en polivalencia funcional.

m Formacion sobre buenas practicas medioam-
bientales.

m Mejora de la comunicacion con los clientes y
proveedores.

m Cursos sobre aplicaciones informaticas.

m Cursos de inglés.

La mayor parte de las acciones formativas pre-
vistas en el Plan de Formacion aprobado para el
ano 2007, han sido realizadas satisfactoria-
mente y han sido calificadas en general, por
parte de los responsables de cada seccion,
como de eficacia media alta.



Adicionalmente a su compromiso con la forma-
cién de sus empleados, la Compafiia cuenta
con los siguientes beneficios sociales:

m Un servicio médico asistencial con presencia
en fabrica de un médico y una ATS, ademas
de un servicio complementario de consultas
en domicilio o via telefonica.

m Un seguro colectivo de vida y accidentes
cuya prima se reparte al 60% empresa, 40%
trabajador.

m Una cotizacién complementaria de jubilacion
a una Entidad de Previsién Social Voluntaria
(EPSV) por un importe mensual a cargo de la
empresa equivalente al 0,60% de la base de
cotizacion a contingencias generales. A su
vez, los empleados aportan una cuota men-
sual equivalente al 0,60% de dicha base.

La Compania lleva a cabo una politica de jubila-
ciones voluntarias anticipadas mediante la apli-
cacion del Contrato de Relevo que viene
permitiendo una mejora de la calidad de vida la-
boral y de la productividad en general.

Prevencion de riesgos laborales

LLa politica de la Compafiia en materia de pre-
vencion de riesgos laborales es la mejora conti-
nua, lo cual se evidencia en una serie de
actividades concretas tales como la realizacion
del plan anual de prevencion, la evaluacion pe-
riddica del cumplimiento de este plan, asi como
la preocupacion constante por la adopcion de
las mejores practicas en materia de prevencion
de riesgos que permitan a Papelera Guipuzco-
ana de Zicufiaga mantener su posicion desta-

cada en lo que a este tema se refiere y brindar a
sus empleados la mayor seguridad posible en la
realizacion de sus labores.

La prevencion de riesgos es imprescindible para
la Compafiia, dado su gran nivel de mecaniza-
cion. La Compania cuenta con un servicio de
prevencion propio y una estructura de seguri-
dad en la que se hallan integrados todos los di-
rectivos, jefes y mandos intermedios,
representantes de los trabajadores, un coordi-
nador de seguridad y ciertos servicios de pre-
vencion ajenos. La planificacion periddica de
actividades preventivas posibilita el cumpli-
miento de los objetivos establecidos, que pue-
den ser realizados tanto por el servicio de
prevencion propio como por los diferentes servi-
cios de prevencioén ajenos.

El comité de seguridad y salud ha mantenido
reuniones periddicas a través de las cuales ha
impulsado el objetivo de mejora continua con
nuevas acciones correctivas, que han supuesto
una inversion significativa para la empresa y un
beneficio importante para los trabajadores.

En 2007 se ha aprobado e iniciado la implanta-
cion del sistema Prevenpapel, un sistema de
gestion de la prevencion disefiado por Aspapel y
el Instituto Papelero Espanol con la colaboracién
de las centrales sindicales CC.O0 y UGT, y ade-
cuado especificamente a la prevencion en las
instalaciones propias de nuestro sector. Ademas,
durante el ano 2007, al igual que en el gjercicio
anterior, se contratd un servicio de prevencion

ajeno, Prevencilan, para la coordinacion de acti-
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vidades empresariales, dada la importancia que
la presencia de contratas tiene en las instalacio-
nes de la Companiia, y en particular, la de aque-
llas que han trabajado en la construccion de la
nueva planta de cogeneracion.

El coste invertido en recursos humanos propios
y ajenos dedicados a esta actividad sumé apro-
ximadamente 550.000 euros en el gjercicio
segun el cuadro de recursos preventivos que fi-
gura en la Memoria Anual del Servicio de Pre-
vencion. En igual sentido, las actividades
realizadas en actuaciones concretas recogidas
en dicha Memoria supusieron gastos superiores
a los 500.000 euros en mejoras de sefalizacion
y marcado, instalaciones contra incendios, pro-
tecciones colectivas, resguardos y protecciones
de maquinas. En formacion en prevencion, las
actuaciones realizadas supusieron un gasto adi-

cional aproximado a los 100.000 euros.

Recursos humanos propios 410.000 euros

Recursos ajenos (Asepeyo,

Prevencilan, NexGrup)

Acciones formativas
en prevencion

..............................................................

Total 1.150.000 euros

Vigilancia de la salud

En materia de vigilancia de la salud, subcontra-
tada al servicio de prevencion de Asepeyo, se
han realizado examenes sanitarios, aplicandose
los protocolos establecidos en la planificacion

preventiva. Se ha alcanzado un 99% de aptitu-
des para el desempefio del puesto y solo dos
trabajadores han tenido que ser reubicados en
otros puestos de trabajo. Asimismo, se han rea-
lizado 1.130 consultas de apoyo a la salud del
trabajo y 537 pequefias atenciones médicas. Se
ha detectado Unicamente un caso de enferme-
dad profesional (hipoacusia), y ademas, han
sido reconocidas tres incapacidades permanen-
tes derivadas de enfermedad.

Absentismo por accidentalidad
Durante el afo 2007 se ha producido un incre-
mento en los indices de accidentalidad respecto
a 20086, habiendo pasado del 0,60% al 1,15%,
que ha tenido como causa principal los acciden-
tes “in itinere” (es decir, los accidentes ocurridos
durante el desplazamiento del trabajador desde
su domicilio hasta su lugar de trabajo y
viceversa). Aunque siguen siendo niveles bajos,
deberemos mantener y aumentar nuestro es-

fuerzo preventivo.

1,31 1,52

0,68 0,60

2000 CEEEEEED
2001 CEEE—
2002 CEEEEEED
2003 CENEEEED
2004 G

2005 CEEEEED 3
2007 CEEEED

2006 D

En el grafico se puede observar como desde un
2,21% de absentismo por accidentes en el ano



2000 se ha logrado disminuir este ratio a un
1,15% en el afio 2007.

Los objetivos para el 2008 aparecen recogidos
en la Memoria Anual del Servicio de Prevencion
y se refieren a:

m La implantacion de nuestro sistema de ges-
tién de la prevencion, que implica la aproba-
cion, divulgacion e informacion de los
procedimientos que lo forman, y que han sido
elaborados siguiendo la guia Prevenpapel.

m La mejora del funcionamiento de las comisio-
nes de seguridad a todo nivel, que son una
herramienta primordial en la integracion de la
prevencion.

m La mejora de la formacion y sensibilizacion en
prevencion a todos los niveles, en particular la
de aquellos mandos, jefes y directivos que
SON recurso preventivo.

= Implantaciéon de aquellas mejoras que han
surgido de la auditoria de nuestro servicio de
prevencion propio, realizada en 2007 .

Ademas, en el mes de marzo de 2007 entrd en
vigor el Real Decreto 393/2007 de 23 de marzo
que aprueba la Norma Basica de Autoprotec-
cion de los centros, establecimientos y depen-
dencias dedicados a actividades que puedan
dar origen a situaciones de emergencia, en res-
puesta a lo cual hemos procedido a reescribir
nuestro Plan de Emergencia (nueva reordena-
cién de la informacién referente a posibles situa-

ciones de emergencia).

Por ello, ademas de proceder a las correcciones
necesarias, debemos impartir formacioén sobre
el nuevo Plan de Emergencia (o Plan de Auto-
proteccion) a toda la linea jerarquica. Esta for-
macion se impartira a todos los mandos hasta
nivel de supervisor, constando de informaciéon
sobre la composicion de los equipos de actua-
cion, identificacion de las situaciones de riesgo
que puedan desencadenar una emergencia y
las fichas de actuacion ante una emergencia
por parte de los diferentes equipos de actua-
cién y mandos en la emergencia.






Nuestros proveedores

na parte importante del
Unegocio de la industria
papelera consiste en tener
garantizado el abastecimiento
de sus productos basicos,
como la madera y la pulpa de
celulosa. En nuestro caso, la
factoria de Hernani integra la
produccion de pulpa de
celulosa en el proceso de
produccion de papel,
situacion que representa una
clara ventaja en el proceso

productivo.

El aprovisionamiento de madera pasa por la se-
leccion de proveedores calificados y, ante todo,
responsables con el medio ambiente. Por lo
tanto, el Grupo cuenta con un procedimiento de
control y seguimiento de cadena de custodia
certificado por AENOR, cuyo objeto es estable-
cer una sistematica para garantizar la trazabili-
dad en la cadena de custodia entre las materias
primas certificadas y el producto final certifica-
ble. Dicho procedimiento es aplicable a la com-
pra, recepcion y transformacion de madera
certificada, pasta certificada y expedicion de
papel certificado, afectando por tanto a nuestra
central de compras, nuestro departamento co-
mercial y los manipuladores, asi como a los
transportistas.

Las fases afectadas por la cadena de custodia

son:

m Peticion de compra.

m Comprobacioén en la recepcion de la materia
prima.

m Registro y calculo de la materia prima a
certificar.

m Certificacion y registro.

= Mantenimiento y archivo de los registros.
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Resumen del proceso de evaluacién
y control de proveedores de
materias primas de Papelera
Guipuzcoana de Zicunaga

PGZ sélo compra a proveedores que han sido

evaluados y considerados aptos. La evaluacion

se realiza de forma continua y se basa
principalmente en los siguientes aspectos:

m Servicio: El proveedor debe respetar los pla-
z0s de entrega exigidos por PGZ en cada pe-
dido. Su no cumplimiento puede convertir a
un proveedor en No Apto.

m Calidad: El producto debe cumplir con los
limites de aceptacion fijados para los para-
metros de calidad establecidos. Su no cum-
plimiento puede convertir a un proveedor en
No Apto. Ademas, se exige que los pedidos
realizados vengan acompanados de un certi-
ficado de calidad por parte del proveedor.

Del resultado de la evaluacion se establecen
tres niveles:

m Proveedor recomendado.

m Proveedor aprobado, debe mejorar.

m Proveedor no apto, a eliminar.

Ante un producto nuevo, antes de dar su acep-
tacion como vélido, es necesario que el provee-
dor envie una muestra del mismo, evaluandose
si éste tiene la calidad y las prestaciones aptas

para su aceptacion.

En el caso de proveedores nuevos, se le solici-
tara una acreditacion de empresa certificada
segun norma ISO 9001 y/o una evaluacion me-
diante prueba, es decir estaran a prueba en

funcién de sus envios hasta que sean aproba-

dos como proveedor apto por el responsable

de compras.

En los gréaficos adjuntos se muestra el nimero
total de proveedores y los que han tenido movi-
miento durante el ejercicio en la base de datos
de Grupo Iberpapel, asi como la antigliedad de
los proveedores de la principal materia prima, la
madera.

Proveedores en base de datos
Europa“ Resto del
288 mundo
31

Espana

2.584

Proveedores con movimiento en 2007

Proveedores Total
con proveedores
movimiento 75%
25%

Antigliedad de los proveedores de
madera

Mas de
30 afios

25%

Mas de
10 ahos

50%

Menos de
10 anos

25%










La Accion Iberpapel

Capital social y accionariado

El Grupo Iberpapel tiene un capital social repre- llones de euros), lo que supone una reduccion
sentado por 11.633.140 acciones de 0,60 de 3,62%, que es el resultado del menor precio
euros de valor nominal cada una. Al 31 de di- de la accion, siendo el valor unitario en Bolsa al
ciembre de 2007, la capitalizacion bursétil era 31 de diciembre 16,48 euros mientras que a fi-
de 191,71 millones de euros (2006: 198,93 mi- nales del ano 2006 era 17,10.

Principales datos referidos a la accion

..................................................................................................................................

Capital admitido (miles de euros) 6.980 6.980 7.171 7.171 7.171

.l\.l - de aCCloneS (X 1 OO O) ............................. 11633 ...... 11633 ...... 11 . 952 ...... 1 1 . 952 ....... 1 1952 .
Capitaizacion (@ 31/12, mies de ewos) 191714 198.927 205340 185734 179.084
Voluren contratado (miles de acciones) 2570 2130 3008 613 1726
Electivo contratado (mies de ewos) 54388 87119 50719 9562 25827
.L.J |t|mopreC|o delpenOdo (euros) .................... 1 6,48 ........ 1 7101 7181 5 54 ........ 1500 .
E reC,OmaX ,mo delpenOdo (euros) .................. 2 5’99 ........ 1 961 1 7991 6 75 ........ 16 10 .

..................................................................................................................................

Precio minimo del periodo (euros) 15,40 16,19 14,90 14,61 13,10
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El afio 2006 la compafiia redujo su capital
social, de 11.952.278 acciones a 11.633.140
acciones, ofreciendo por tanto a los accionistas
un beneficio mayor por accion. La Junta Gene-
ral Ordinaria de Accionistas, celebrada el dia 26
de junio de 20086, aprobd reducir el capital
social de la Sociedad Iberpapel Gestion, S.A. en
la cuantia de 191.482,80 euros, mediante la
amortizacion de 319.138 acciones propias que
se encontraban en autocartera, las cuales
habian sido previamente adquiridas en base a
las autorizaciones efectuadas por la Junta
General de Accionistas.

A 31 de diciembre de 2007, la Sociedad posee
un total de 42.538 acciones propias por un im-
porte de 823 miles de euros. Dichas acciones
representan el 0,366% del capital social de la
Sociedad.

Enero 2007 - Diciembre 2007

Los accionistas que ostentan una participacion,
directa o indirecta, superior al 5% del capital son,
segun la informacion incluida en Informe de Go-

bierno Corporativo del afio 2007, los siguientes:

m Banco Guipuzcoano, S.A. (5,23%)
m Onchena, S.L. (7,58%).
m Bestinver Gestién, S.A., S.G.I.1.C. (5,15%)

Evolucion de la accién en
2007

La evolucion de la cotizacion durante los tres
primeros trimestres del ano fue significativa-
mente mejor que la del indice General de la
Bolsa de Madrid, mostrando un comporta-
miento similar al mismo durante el cuarto tri-
mestre. La accion fijé su maximo anual el 5 de
abril en 25,99 euros por accion y su valor de
cotizacion minimo lo marcé el 28 de diciembre
en 15,40 euros por accion.

130,00 [\AA-\/V\ N

100,00 NA’\'\/"\JJ

m |berpapel
m indice General de la Bolsa de Madrid



Con respecto al volumen negociado, el valor al-
canzé su maximo el dia 6 de junio donde se ne-
gocio en el mercado de bloques una
participacion de BBVA con un nimero de accio-
nes de 396.675.

LLa cotizacion de cierre del ano 2007 fue de

16,48 euros, sesenta y dos céntimos inferior al
cierre de 2006, un 3,62% de descenso.

Enero 2007 - Diciembre 2007

La capitalizacion de la sociedad al cierre de
2007 ascendia a 191.714 miles de euros.

Se negociaron durante el afilo 2007 un total de
2.570 miles de acciones que en efectivo se tra-
dujo en 54.388 miles de euros a lo largo de las
253 sesiones bursatiles habidas en afno, con

una media diaria de 10.156 acciones y un pre-

cio medio de 21,16 euros la accion.

30,00% v
20,00%
10,00% - /"/J_//v_’—\/’—
0,00%
m |berpapel

m indice General de la Bolsa de Madrid

En el grafico anterior podemos observar la evo-
lucion de la volatilidad de la accion y del indice
general de la Bolsa de Madrid calculadas
ambas como la desviacion tipica de la cotiza-
cion diaria de las mismas, durante las 253 se-

siones habidas en el gjercicio, el valor para la
accion de Iberpapel Gestion S.A. fue del
31,72%, mientras que la del indice general de la
Bolsa de Madrid fue del 15,59%.
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Enero 2000 - Diciembre 2007
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m |berpapel
= Indice Europeo de Productos Forestales y Papel

En el grafico superior hemos analizado la evolu- papeleras Europeas. El indice de referencia es el
cién bursatil de Iberpapel en comparacion con el Bworldeu, y en él se puede observar desde
“indice Europeo de Productos Forestales y enero de 2000 hasta diciembre 2007, el buen
Papel” indice ponderado de la capitalizacion bur- comportamiento de la acciéon con respecto al
satil del las principales companias forestales y sefalado indice.

Enero 2000 - Diciembre 2007
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En el grafico anterior hemos analizado la evolu-
cion bursatil de Iberpapel en comparacion con
el indice “Standard & Poor’s 500 de Productos
de Papel” un indice ponderado teniendo en
cuenta la capitalizacion bursatil de las acciones
de las principales empresas papeleras america-
nas. El indice de referencia es el SPX, y en él se
puede observar desde enero 2000 hasta
diciembre de 2007, el buen comportamiento de

la accién con respecto al referido indice.

Participacion de los
accionistas en las Juntas
Generales

El Grupo Iberpapel propicia la participacion de
los accionistas en las Juntas Generales, abo-
nando una prima de asistencia de 0,005 euros
brutos por accién a las acciones presentes o re-

presentadas.

lberpapel es una de las compafias que se men-
ciona en el estudio de Georgeson con fecha 18
de mayo de 2006, “La Prima de Asistencia,
Andlisis de sus efectos en las Juntas de Accio-
nistas y su impacto en la cotizacion del titulo”.
La prima de asistencia es un medio cada vez
mas utilizado por las empresas espafiolas en el
afio 2002, habia sélo cuatro empresas espafio-
las que tenian establecida una prima de asisten-
cia, mientras que en 2005, segun el estudio,
habfa once empresas que otorgaron la prima de
asistencia a sus accionistas.

Prima de Asistencia de Iberpapel

(Euros)

2007 D 0,005
2006 D 0,005
2005 (D 0,005

2004 G 0,01

El referido estudio concluye que las empresas
que conceden una prima de asistencia incre-
mentan el nivel de participacion de casi todas
las categorias de accionistas. Esto significa
que “las empresas pueden contar con un nu-
mero cuantitativa y cualitativamente elevado
de sujetos que, si comparten las decisiones
estratégicas de la gerencia, pueden contribuir
enormemente al desarrollo y al crecimiento de
la empresa, factor siempre mas importante
para quien desea ser competitivo a nivel inter-
nacional”.

En la Junta General de Accionistas celebrada el
19 de junio de 2007 (referida al ejercicio 2006),
la participacion de los accionistas ha sido del
89,96%, con un 6,88% de los accionistas pre-
sentes fisicamente y un 83,08% representados.
A continuacién se muestra la historia de la parti-
cipacion de los accionistas de Iberpapel en los
ultimos anos, teniendo en cuenta que en la
Junta General de Accionistas realizada en 2003,
su participacion fue de un 58,17%, fecha en
que Iberpapel ain no abonaba la prima de asis-
tencia comentada.
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Historia de la participacion
de los accionistas

Junta 2007 U 89,96%
Junta 2006 D 83,83%
Junta 2005 CEEEEED 70,03%
Junta 2004 D  83,20%

De la misma manera, Iberpapel fomenta la parti-
cipacion de los accionistas en el gobierno de la
compafnia a través de la delegacion de voto y el
gjercicio del mismo, por medios telematicos.
Desde el afo 2004, el Grupo Iberpapel ha facili-
tado la participacion de los accionistas en las
Juntas a través de la utilizacion de la herra-
mienta del voto por Internet.

Relaciones con accionistas

e inversores

El Grupo Iberpapel mantiene la relacion con sus
accionistas y sus inversores sobre la base de la
transparencia y del sostenimiento de canales
adecuados para que la informacion fluya de ma-

nera permanente y accesible a todos.

La pagina web (www.iberpapel.es) mantiene
de forma permanentemente actualizada toda la
informacion necesaria sobre la compania, los
resultados trimestrales y semestrales, los he-
chos relevantes y cualquier otra informacion de

interés.

El departamento de Relaciones con Inversores
esté abierto a cualquier consulta a través de la
propia pagina web, del teléfono 91 564 07 20 6
del correo electronico

atencion.al.accionista@iberpapel.es









Comunicacion continua
con grupos de interés

Grupo de interés

Clientes

Proveedores

Empleados

Accionistas e inversores

Gobierno

Otras partes interesadas

(prensa, analistas, etc.)

Formas de interrelacion

m Visitas a clientes y de clientes a nuestras instalaciones
m Contacto telefénico continuo
m Sistema de garantia de calidad (ISO 9001)

m www.iberpapel.es

m Visitas de los proveedores a nuestras instalaciones
m Contacto telefonico continuo
m Sistema de garantia de calidad (ISO 9001)
m www.iberpapel.es
73

m Reuniones periddicas del Comité de Empresa

y didlogo con sindicatos representados
m Comité de Seguridad y Salud
m Proceso de formacion

m Informe anual, informes trimestrales y semestrales

m Presentacion anual a analistas

m Junta General de Accionistas

m www.iberpapel.es — Accionistas e inversores

m Direccion correo electronico dedicada
atencion.al.accionista@iberpapel.es

m Departamento de Relaciones con Inversores

m Cooperacion a nivel local, regional, autonémico y nacional
con érganos gubernamentales

m Comunicacion Financiera externalizada
(Notas de Prensa y Entrevistas con periodistas)
m Presentacion anual a analistas
m Asociaciones sectoriales, nacionales e internacionales

m www.iberpapel.es — Sala de prensa






Compromiso
con el medio ambiente

Tenemos...

Un Programa de Energia y Cambio Climatico que da
prioridad a:

m La eficiencia energética;

m El aprovechamiento energético de la biomasa;

m La absorcion de COy por nuestros sumideros forestales.

Ahorramos...

Agua, situandonos entre los niveles mas bajos en consumo
de agua a nivel europeo para fabricas con caracteristicas
similares a la nuestra.

Apostamos por...

Las Mejores Tecnologias Disponibles entre otras, nuestras
nuevas instalaciones de cogeneracion a partir de gas natu-
ral produciran el 100% de la energia eléctrica requerida
para nuestros procesos de fabricacion.

Somos...

Pioneros en haber contribuido a la aprobacion de la
primera metodologia consolidada por Naciones Unidas
dentro del sector forestal para la produccion comercial
sostenible de madera, asociado a los mecanismos de
desarrollo limpio derivados del protocolo de Kyoto.

Colaboramos...
Activamente con las administraciones para la mejora am-
biental del sector de fabricacion de pasta, papel y carton.
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Situacion medioambiental
internacional

En este ano 2007 el mundo ha empezado a
pensar seriamente en el problema del cambio
climatico, aceptando la urgencia de la situacion
y el hecho de que no es facil encontrar solucio-
nes. Hoy en dia, la atmdsfera contiene uno de
los niveles mas altos de didxido de carbono en
la historia y, tomando en cuenta las tasas actua-
les de crecimiento econdémico, ese nivel podria
verse duplicado en el afio 2100. Sin embargo, si
continuian las tendencias actuales, y de acuerdo
con el Panel Internacional para el Cambio Cli-
matico de las Naciones Unidas, importantes
dafos materiales y personales podrian ocurrir
antes del afo 2100. El panel ha pronosticado
que, alrededor del ano 2020, millones de perso-
nas podrian verse afectadas por escasez de
agua o inundaciones, y muchas especies ani-
males de Europa podrian extinguirse. Los posi-
bles efectos del cambio climatico son tan
severos que se requiere tomar medidas urgen-
tes a nivel global.

Poco tiempo después de la publicacion del in-
forme de Naciones Unidas en noviembre de
2007, los presidentes de 150 compafias multi-
nacionales hicieron un comunicado para un plan
global y vinculante para reducir las emisiones de
gases de efecto invernadero. En diciembre pa-
sado, la conferencia sobre el cambio climatico
de Naciones Unidas celebrada en Bali, finalizd
con un acuerdo para negociar un nuevo tratado
a finales del afio 2009. Estados Unidos, el pais
con mayores emisiones de CO» en el mundo,
estuvo de acuerdo con el “Acuerdo previo de
Bali”. China y la India también firmaron el

acuerdo por primera vez, y se trata de paises
cuyas emisiones se estan incrementando expo-
nencialmente como resultado de su rapido cre-
cimiento. Ademas, parece que paises con
largas extensiones de bosques forestales obtu-
vieron el acuerdo para ser compensados por
proteger estas areas de la destruccion, lo cual
es significativo tomando en cuenta que la defo-
restacion es considerada la causa de un 20%
de las emisiones mundiales de CO».

El cambio climatico es un tema que genera con-
troversia, y existen numerosas estrategias para
la creacion de energia sostenible. No existe una
solucién magica, sin embargo, es de esperar
que una combinacion de tecnologia, politicas
“verdes” y un cambio de conductas, pueda evi-
tar un mayor dafio a nuestro planeta.

Compromiso con la mejora
medioambiental

La proteccion del medio ambiente y el desarro-
llo sostenible estan integrados en la gestion dia-
ria del Grupo lberpapel, haciendo que la
actividad industrial tenga el menor impacto po-
sible sobre el medio natural circundante.

Ha sido nuestra politica como Grupo la perma-
nente promocion de criterios de sostenibilidad
necesarios para nuestra gestion medioambien-
tal mediante la formacion y sensibilizacion de
nuestro personal, empresas suministradoras y
clientes, la optimizacion de recursos naturales,
la realizacion de inversiones evaluadas con cri-
terios ambientales y la aplicacion de las mejores
tecnologias disponibles, entre otros.



Con el deseo de compatibilizar la eficacia de
nuestra actividad industrial con la preservacion
del medio ambiente, asumiendo la creciente
preocupacion social por la conservacion y me-
jora de nuestro entorno que garantice un futuro
sostenible para nuestra comunidad, y en el con-
texto de las exigencias que plantea la legislacion
medioambiental, tenemos suscrita una declara-
cion de politica medioambiental que adjuntamos
a continuacion:

Nuestra politica

medioambiental

Nos comprometemos a

m Respetar el medio ambiente, haciendo un
uso racional de los recursos naturales y ac-
tuando contra la contaminacion derivada de
los diferentes procesos de nuestra actividad
industrial.

m Fomentar el uso sostenible de materias pri-
mas y recursos naturales.

= Introducir pautas de mejora continua en nues-
tro comportamiento medioambiental.

m Cumplir la legislacion vigente en materia de
medio ambiente, asi como otros compromi-
s0s voluntariamente aceptados.

m Fomentar, mediante una formacion conti-
nuada, la participacion individual y colectiva
de todos nuestros empleados en relacion con
el medio ambiente.

m Colaborar con las administraciones y organis-
mos competentes.

m Desarrollar programas medioambientales.

m Comunicar e informar acerca de nuestra ges-
tibn medioambiental.

= Implantar y mantener los requisitos de una

Cadena de Custodia para nuestro proceso
cuyo objetivo es promover la gestion forestal
sostenible.

Formacion y sensibilizacion
medioambiental

Un aspecto clave para el éxito de una correcta
gestion medioambiental consiste en la ade-
cuada formacion y sensibilizacion de todos los
actores que toman parte en la misma. Tal y
como reza en su politica medioambiental,
Grupo Iberpapel fomenta, mediante la forma-
cién continua, la participacion individual y
colectiva de todos sus empleados, incidiendo
sobre el sentido de la responsabilidad en rela-
cién a la repercusion del trabajo sobre el medio
ambiente. Para ello hay que destacar como he-
rramienta fundamental la elaboracion de planes
anuales de formacion y sensibilizacion, asi
como la sensibilizacion medioambiental inicial
oportuna para todo el personal de nueva incor-

poracion.

De igual forma, el Grupo extiende a sus colabo-
radores externos el alcance de sus directrices
sobre medio ambiente, participando con ellos
en el establecimiento de sistemas que garanti-
cen el cumplimiento de los requisitos de la em-
presa, y entre ellos el respeto al mismo. Para
ello Iberpapel establece planes de seguimiento
medioambiental de proveedores y subcontra-
tistas.
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Logros importantes conseguidos en materia de gestion

medioambiental:

Concepto

Ratio de emision de CO

Residuos generados por tonelada producida
Sélidos en suspension

Demanda quimica de oxigeno (DQO)
Demanda biolégica de oxigeno (DBO5)
Emision de azufre a la atmésfera

Emisién de 6xidos de nitrégeno

Emisiones de particulas a la atmésfera

Energia consumida producida mediante
cogeneracion

78 ¢ Residuos generados por la fabrica que son
: valorizados externamente

Residuos generados con consideracion de
“peligrosos”

Agua utilizada por unidad producida de
pasta mas papel

Energia y cambio climéatico

El cambio climatico esta emergiendo como uno
de los grandes retos de la sociedad moderna.
Los gobiernos, la sociedad en general y las em-
presas, en particular, estan siendo afectados por
el cambio climatico, y todos ellos deben jugar un

papel en tratar de mitigar esta amenaza.

El sector pastero-papelero espanol, a pesar de

ser un sector intensivo en el uso de energia, su-

Logro en 2007

Disminucion de un 1,3% respecto a 2006
Disminucién de un 23% respecto a 2006
Disminucién de un 36% respecto a 2006
Disminucién de un 31% respecto a 2006
Disminucion de un 21% respecto a 2006

0,009 kg por tonelada de pasta producida

1,08 kg por tonelada producida de pasta y papel
0,30 kg por tonelada de pasta producida

67%
82%
0,3%

Inferior a 18 m3/ tonelada

pone menos del 1% de las emisiones de gases
de efecto invernadero de Espana; y como con-
secuencia del empleo de energias renovables,

la eficiencia energética y la cogeneracion, han
reducido considerablemente sus cifras de emi-
siones derivadas de su actividad industrial, y por
tanto su repercusion en el cambio climatico.

Hasta la fecha, Iberpapel ha realizado numerosas

actuaciones que promueven un uso racional de la



energia y contribuyen en la lucha contra el cam-
bio climatico, como por ejemplo, la sustitucion de
combustibles fésiles pesados por gas natural y
biomasa, el incremento en el porcentaje de pro-
duccion de energia eléctrica a partir de biomasa 'y
el desarrollo de una metodologia para el calculo
de la absorcion por plantaciones de eucaliptos

que actian como sumideros de CO» en Uruguay.

En este contexto, nos hemos dotado de un Pro-
grama de Energia y Cambio Climatico, inte-
grado en su sistema de gestion ambiental, con
metas relacionadas con la eficiencia energética,
el aprovechamiento energético de la biomasa y
la absorcion de COo por sumideros. Los retos
mas significativos incluyen, ademas de una me-
jora en los ratios de emisiones de COo por pro-
ducto, la puesta en funcionamiento de una
nueva planta de cogeneracion de 50 MW pre-
vista para el segundo semestre de 2008, asi
como la tramitacion del proyecto de forestacion
en Uruguay bajo el esquema del Mecanismo de
Desarrollo Limpio del Protocolo de Kyoto.

En el aho 2007, el 67% de la energia eléctrica
consumida por PGZ fue producida en la propia
planta mediante cogeneracion, y a partir unica-
mente de combustibles limpios como la bio-
masa y el gas natural. A lo largo del afo, el 47%
del combustible total utilizado en la planta fue
biomasa, y el restante 53% gas natural. Puede
por tanto afirmarse que durante el gjercicio casi
la mitad del combustible utilizado en la planta

era de origen renovable.

Como consecuencia de este mix energético, el
ratio de emision de CO5 por tonelada de pro-

ducto fabricado se redujo en el 2007 en un

1,3% con respecto al valor del afio 2006.

Cabe destacar que durante el segundo semes-
tre de 2008 se procedera a la puesta en mar-
cha de una nueva instalacion de cogeneracion
a partir de gas natural, que pasara a producir
el 100% de la energia eléctrica requerida para
el proceso de fabricacion de nuestros produc-
tos, y exportaréa el excedente a la red. Esta ins-
talacion contribuira a mejorar la eficiencia
energética mediante la generacion de electrici-
dad y calor, y al tratarse de una produccion
cerca del punto de consumo, evitando pérdi-
das en transporte y distribucion de electrici-
dad. Ademas, la cogeneracion esta reconocida
entre las Mejores Técnicas Disponibles segun
la definicion de la Directiva 96/61/CE relativa a
la prevencion y al control integrados de la con-
taminacion.

Sistemas de gestion
medioambiental

Durante el afio 2007, Papelera Guipuzcoana de
Zicuhaga, en virtud de su compromiso de me-
jora continua en las practicas medioambienta-
les, implantd en sus instalaciones un sistema de
cadena de custodia certificado que controla,
desde el punto de vista medioambiental, el ori-
gen de todos los productos forestales utilizados
como materias primas, reafirmando de esta ma-
nera su compromiso de futuro para la defensa
de nuestros recursos naturales. Este hecho per-
mite al Grupo la venta de producto certificado
bajo el criterio del PEFCC (Pan European Forest
Certification Council).
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Esta certificacion se suma a los certificados de
ISO 14001 de gestion medioambiental y de ISO
9001 de gestion de calidad, obtenidos con an-
terioridad, e informa a la comunidad que PGZ
promueve la gestion forestal sostenible de
acuerdo con unos criterios reconocidos interna-
cionalmente, y que contempla aspectos ecolo-
gicos y sociales.

En linea con la mejora continua aplicada a los
sistemas de gestion, Grupo Iberpapel ha ini-
ciado el proceso de certificacion de la gestion
sostenible de sus plantaciones de eucaliptos en
Argentina y Uruguay. Se espera obtener la certi-
ficacion de estas masas forestales en la se-
gunda mitad de 2008.

Mecanismos derivados del
Protocolo de Kyoto

Por decision del Consejo de Europa de 25 de
abril de 2002, la Union Europea ratificd conjun-
tamente el llamado Protocolo de Kyoto, que
contiene una serie de medidas para que los pai-
ses mas desarrollados reduzcan las emisiones
de los principales gases de efecto invernadero
de origen antropogénico, reduciendo asi los
efectos del llamado cambio climatico. Para ase-
gurar esa reduccion de emisiones dentro del
protocolo, se crearon los denominados meca-
nismos flexibles, que comprenden tres modali-
dades: comercio de los derechos de emision,
proyectos de aplicacion conjunta, y proyectos
de mecanismos de desarrollo limpio.

Comercio de derechos de emision
El primer mecanismo flexible se regula mediante

la Directiva Europea de Comercio de Derechos
de Emisién de Gases de Efecto Invernadero (Di-
rectiva 2003/87/CE) que afecta a varios secto-
res industriales, entre los que se encuentra el de
la fabricacion de pasta y papel.

El aflo 2007 ha constituido el tercer y ultimo afo
del primer periodo de comercio de derechos de
emision, para el que cada estado miembro ela-
bord un Plan Nacional de Asignacion (PNA) que
determind la cantidad de derechos a asignar a
cada instalacion. Cada derecho equivale a la
emision de una tonelada de COo. Los datos de
emisiones de cada instalacién son validados por
una organizacion independiente que garantiza la
exactitud de los mismos. PGZ entregd durante
el primer trimestre del ano 2007 la cantidad de
derechos correspondientes a las emisiones de
COy del ano 2006, y este ano se ha procedido
igualmente a entregar los derechos de COo
asociados a las emisiones del aflo 2007.
Durante el aflo 2007 se ha hecho publico el
segundo Plan de Asignacion, concediendo a
cada instalacion los derechos equivalentes a las
toneladas de CO» que podran emitir durante el
periodo 2008-2012

Mecanismos de desarrollo limpio

Iberpapel se encuentra desarrollando otra de
las herramientas previstas en el Protocolo de
Kyoto como son los mecanismos de desarrollo
limpio. Estos mecanismos facilitan la posibilidad
de que se realicen proyectos de reduccion

de emisiones de CO5 en paises en vias de
desarrollo, generando créditos validos para el
comercio de emisiones. El Grupo tiene en mar-

cha un proyecto de reforestacion en Uruguay



que aumentara la absorcion en este pais de las
emisiones de COo en las masas forestales, que
actian como sumideros. Los bosques forman
parte de un ciclo integrado, basado en la ab-
sorcion de biomasa, a través de la fotosintesis
y a partir de agua, CO», nutrientes y energia
solar. Los arboles producen madera filando
COy, y esta reduccion de COy es reconocida
por el Protocolo de Kyoto. En nuestro caso, la
reforestacion es sobre suelos degradados o
desforestados, lo que incrementa la sostenibili-
dad del proyecto.

Hasta la fecha, la aplicacion de los mecanismos
de desarrollo limpio derivados del protocolo de
Kyoto han llevado a la validaciéon de aproxima-
damente 1000 proyectos de reduccion de emi-
siones en paises en vias de desarrollo, de los
que solo uno era un proyecto forestal, Una de
las razones de esta diferencia es el celo de Na-
ciones Unidas en aprobar metodologias que
certifiquen la absorciéon de carbono en masas
forestales.

Grupo Iberpapel ha realizado, a instancias del
Panel Metodoldgico para el Cambio Climatico
de Naciones Unidas, modificaciones a la meto-
dologia de célculo de la cantidad de COy ab-
sorbida por sus plantaciones de Sudamérica
presentada en 2006. La metodologia ha sido fi-
nalmente aprobada por Naciones Unidas en
marzo de 2008 bajo el titulo: AR-ACMO0001
“Consolidated methodology afforestation
and reforestation of degraded land”. Esta es
la primera metodologia consolidada aprobada
por Naciones Unidas para el sector forestal y

supone un referente a nivel internacional.

En los préoximos meses, y a partir de esta meto-
dologia de calculo como herramienta, Iberpapel
presentara un proyecto de desarrollo limpio que
reclamara los créditos de carbono correspon-
dientes al CO5 captado en nuestras plantacio-
nes de Uruguay. Estos créditos de carbono
generados seran negociados en el mercado in-
ternacional una vez que sean certificados por

Naciones Unidas.

Mejores tecnologias disponibles (MTD)

En 1996, el Consejo Europeo adoptd la Direc-
tiva 96/61/EC que tiene por objeto la preven-
cién y reduccion integradas de la contaminacion
procedente de una amplia gama de sectores in-
dustriales. La incorporacion al ordenamiento in-
terno de esta Directiva se llevd a cabo mediante
la Ley 16/2002. La prevencion y control integra-
dos de la contaminacion, se producen en el
marco de un sistema de concesion de permisos
para la explotacion de las instalaciones. Dicho
sistema de permisos tiene como meta garanti-
zar que las instalaciones adoptan medidas de
prevencion de la contaminacion, en especial
mediante la aplicacion de las mejores tecnolo-
gias disponibles.

El documento BREF sobre MTD en el sector de
pasta y papel, publicado por la Comision Euro-
pea siguiendo el articulo 16 de la Directiva IPPC,
y de acuerdo con el Anexo IV de la misma, debe
ser tomado en cuenta para la determinacion de
las mejores tecnologias disponibles en la indus-
tria. El objetivo de esta directiva es alcanzar una
prevencion y control integrados de la polucién de
las instalaciones incluidas en la lista de activida-
des clasificadas en el Anexo | de la misma, que
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lleve a una elevada proteccion del medio am-

biente en su totalidad.

El término Mejor Tecnologia Disponible se define
en la Directiva como el nivel mas efectivo y
avanzado en el desarrollo de las actividades y
en los métodos de operacion de las instalacio-
nes. PGZ, consciente de su compromiso de
sostenibilidad, mantiene un elevado nivel de
aplicacion de estas en los procesos de fabrica-
cion, que le llevan a producir el menor impacto
ambiental en su entorno. Asi, entre las MTD que
se encuentran implantadas y por citar sélo algu-

nas de ellas, tenemos:

m Coccién extendida para conseguir un indice
kappa reducido.

m Blanqueo de pasta por método ECF (sin utili-
zacion de cloro elemental).

= Monitoreo, recogida y valorizacion como bio-
masa de pequenas fugas de proceso.

m Tratamiento primario de efluentes.

m Recogida y tratamiento oxidativo de las prin-
cipales fuentes de olor de fabrica.

= Reduccion de emision de SOp mediante
quema de lejia con alta concentracion.

En el ano 2007, se ha implantado una nueva
MTD que consiste en un stripping (destilacion) de
los condensados que se generan en la planta de
evaporacion y que se reutilizan para lavar la pasta
cruda en la planta de depuracion. Con esta tec-
nologia se utilizan condensados mas limpios, lo
que redunda en una reduccion de la carga conta-
minante del vertido y del consumo de reactivos

quimicos para blanquear la pasta.

Durante el proceso de destilacion se genera
metanol que es quemado en la caldera de
gases incondensables (NCG). Esta instalacion
lleva aparejada una reduccion del olor generado
en la instalacion mediante la quema de algunos
compuestos asociados al olor, y que anterior-
mente eran emisiones difusas.

Conjuntamente con el stripping de condensa-
dos se ha anadido un nuevo efecto a los evapo-
radores en la planta de evaporacion, lo que
implica un importante incremento de la eficien-
cia energética por la via del mejor aprovecha-
miento del calor, y consecuentemente con un

menor consumo de vapor.

Cabe destacar que la instalacion de la nueva
planta de cogeneracion a partir de gas natural
que entrara en funcionamiento en el segundo
semestre de 2008, esté igualmente reconocida
entre las Mejores Técnicas Disponibles segun la
definicion de la Directiva 96/61/CE relativa a la
Prevencion y al Control Integrados de la Conta-

minacion.

Autorizacién Ambiental
Integrada (AAI)

La Autorizacion Ambiental Integrada (AAl), deri-
vada de la Ley 16/2002 de 1 de julio de preven-
cion y control integrados de la contaminacion,
sustituye y aglutina al conjunto disperso de au-
torizaciones de caracter ambiental exigibles en
la actualidad. La AAl es una resolucion del or-
gano competente de la Comunidad Autbnoma
en la que se ubica la instalacion, por la que se
permite explotar la instalacion bajo una serie de



condiciones destinadas a garantizar las disposi-
ciones de la Ley 16/2002.

En 2007 Papelera Guipuzcoana de Zicufiaga ha
continuado con los tramites necesarios para la
obtencién de la AAl, presentando la informacion
adicional solicitada por la administracion y que-
dando a la espera de la obtencion de la corres-
pondiente resolucion.

Destacar que se han realizado todos los trami-
tes necesarios para la obtencion de la Autoriza-
cion Ambiental Integrada de la nueva planta de
cogeneracion, cuyo dossier se ha incorporado
al expediente del resto de la fabrica, a fin de ob-
tener una resolucion de AAI conjunta.

Gestion de residuos

PGZ, como consecuencia de sus procesos de
fabricacion, genera una corriente de materiales
que no pueden ser reutilizados en su proceso
productivo, y que adquieren la condicion de re-
siduos. La gestion de los residuos es un asunto
de enorme interés en la sociedad actual, deri-
vado fundamentalmente de los posibles desti-
nos y tratamientos que estos productos pueden
sufrir al final de su ciclo.

Las actuaciones de PGZ en relacion con los
residuos que genera, van dirigidas, por un
lado, a la minimizacion de su generacion en
origen y por otro, al andlisis de su reciclaje y
reutilizacion.

Los principales residuos que genera PGZ son
lodos de depuradora, lodos de caustificacion,

cenizas de caldera de recuperacion, restos de
madera y cortezas, chatarra, papel y carton,
plastico, aceite y residuos asimilables a urbanos.
Hemos logrado una reduccién considerable de
los residuos generados por tonelada producida
mediante la optimizacion de algunos procesos.
Esta reduccion interanual ha sido del 23%.

Es importante destacar que un 82% de los resi-
duos generados por PGZ, fue enviado para su
utilizacion mediante valorizacion y reutilizacion en
otras empresas, destacando los usos dados
como materia prima en la fabricacion de clinker
en industrias cementeras, la generacion de com-
post, o la produccion de ceramica y ladrillos.

La gran mayoria de los residuos generados por
PGZ tenian la calificacion de no peligrosos, al-
canzando la categoria de residuos peligrosos
sélo el 0,3% de los mismos, frente al ratio de
4% alcanzado por el sector. Practicamente la
totalidad de los residuos peligrosos son aceites,
que se gestionan a través de un gestor autori-

zado, y de acuerdo con la legislacion vigente.

Efluentes liquidos y
utilizacion de agua

El aho 2006 Papelera Guipuzcoana de Zicufiaga
puso en marcha una planta de depuracion de
sus aguas residuales. Desde entonces, el
efluente depurado es entregado a un colector
mancomunado que es el responsable del trata-

miento bioldgico del mismo.

Un punto relevante en 2007 ha sido la optimiza-
cion del funcionamiento de la depuradora de
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tratamiento primario del efluente producido en
fabrica, de forma que se ha reducido considera-
blemente la carga contaminante del vertido.
Otro aspecto con incidencia positiva en la re-
duccion de vertidos ha sido la entrada en fun-
cionamiento de un stripping (destilador) para los
condensados de la planta de evaporacion de le-
jias. Este equipo mejora considerablemente la
calidad del condensado utilizado para lavar la
pasta de eucalipto, consiguiendo un lavado mas
eficaz y con un menor consumo posterior de
reactivos en el blanqueo de la pasta cruda; la
consecuencia directa es una reduccion de la
carga contaminante del vertido.

Gracias a la aplicacion de las medidas anterior-
mente descritas, asi como a las medidas toma-
das para reducir vertidos en origen, en cada
planta, los promedios de los parametros mas
representativos para medir la calidad del
efluente del ano 2007 se han reducido en los si-
guientes porcentajes de carga especifica con
respecto a los del afio 2006:

Sdlidos en suspension 36% de reduccion

..............................................................

Demanda quimica

de oxigeno (DQO) 31% de reduccion
Demanda biolégica
de oxigeno (DBOY) 21% de reduccion

..............................................................

En el grafico siguiente se aprecia la evolucion de
la mejora del vertido en los ultimos afos, to-

mando como referencia inicial el ano 2005.

Procentaje de reduccion de carga
de vertido

SS DQO DBO5

m 2005
m 2006
m 2007

En general, y debido a su proceso, la industria
papelera utiliza un volumen de agua importante,
que tras su uso, es depurada y devuelta a su
medio natural. Esta agua se emplea tanto en la
fabricacion de pasta, como en la de papel, y en
la generacion de energia. Siendo consciente de
la importancia de este recurso, el ahorro de

agua es una prioridad en nuestra Comparniia.

Cabe destacar al respecto el esfuerzo realizado
en la reutilizacion interna del agua, usando agua
recuperada en lugar de agua limpia en una gran
cantidad de procesos, y recurriendo a la aplica-
cion de las Mejores Tecnologias Disponibles.
Este programa de disminucién en el consumo
de agua ha llevado a la Sociedad a ratios de
agua utilizada por unidad producida de pasta
mas papel inferiores a 18 m3/tonelada, lo que la
sitUa en los niveles mas bajos en consumo de
agua a nivel europeo para fabricas de sus ca-
racteristicas. A continuacion se indica la reduc-
cion de los ultimos anos, tomando como base
inicial el afio 2005.



Procentaje de reduccion de
utilizacion de agua fresca

m 2005
m 2006
m 2007

Agua
consumo especifico

Emisiones atmosféricas

La fabricacion de pasta y de papel origina la
emision de una serie de elementos a la atmods-
fera que se encuentran regulados en la legisla-
cion vigente. Estas emisiones son debidas tanto
al proceso de fabricacion de pasta como a la
combustion de gas natural para la generacion

de vapor y electricidad.

La Compafiia suministra valores de las emisio-
nes atmosféricas de varias de sus chimeneas,
en tiempo real y de forma continua, a la red de
vigilancia atmosférica del Gobierno Vasco,
siendo una de las primeras empresas del sec-
tor que comenzd a suministrar esta informacion
a la administracion. Los equipos dispuestos
para ello son calibrados anualmente por una

entidad externa.

PGZ cumple la legislacion aplicable a sus emi-
siones atmosféricas asi como los acuerdos vo-
luntarios firmados con la administracion, y

ademas ha conseguido una importante reduc-

cion interanual de las emisiones en los Ultimos

anos como consecuencia de la implantacion de
las Mejores Tecnologias Disponibles en sus pro-
cesos de fabricacion.

Como parametros mas importantes de control
de las emisiones atmosféricas en el sector pas-
tero-papelero tenemos el azufre total (TRS y
SOo), NOy (6xido de nitrégeno), emisiones de
particulas y COs.

Consecuencia de la utilizacion de combustibles
limpios como biomasa y gas natural, y de la op-
timizacion de los procesos de fabricacion, la
emision de compuestos de azufre a la atmos-
fera presenta unos valores muy bajos, que para
el afo 2007 han sido de 0,009 kg de S por to-
nelada producida de pasta. La Sociedad desde
el afo 2005 solo utiliza biomasa y gas natural
en sus procesos de combustion.

Las dos fuentes principales generadoras de Oxi-
dos de nitrégeno en una fabrica de las caracte-
risticas de la nuestra son la combustion del gas
natural y la combustion de biomasa en la cal-
dera de recuperacion de licor negro. La emision
de NOy durante 2007 ha sido de 1,08 kg de
NOy por tonelada producida de pasta y papel.

Las emisiones de particulas se generan en la
chimenea de la caldera de recuperacion y en la
del horno de cal. En ambos casos, las emisio-
nes son enormemente atenuadas por la existen-
cia de electrofiltros previos a su emision a la
atmosfera. Las emisiones de estos dos focos se
han situado en 0,30 kg de particulas por tone-
lada de pasta.
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Los tres parametros mencionados muestran va-
lores muy similares a los del afio 2006.

Las emisiones de CO» por tonelada producida
de pasta y papel se han visto reducidas como
consecuencia del incremento de la eficiencia
energética y del uso de energias renovables en
un 1,3% con respecto al ano 2006.

Dentro del apartado de emisiones difusas cabe
destacar el tratamiento especifico que PGZ
hace de las mismas. Estas emisiones, que son
en gran parte responsables del olor que produ-
cen las fabricas por su contenido en mercapta-
nos, son recogidas en cada punto de
generacion y enviadas mediante una red de co-
lectores a su punto de tratamiento. El trata-
miento de estas emisiones difusas es especifico
de su composicion, y en funcién de la misma
son enviados a la caldera de biomasa como aire
de aporte para la combustién, o a una planta de
tratamiento especifico en donde son oxidados.

Reduccion de ruidos

Uno de los aspectos medioambientales de im-
portancia es el ruido generado por las distintas
instalaciones asi como el impacto que produce

en su entorno.

Sobre la base del informe exhaustivo de situa-
cion realizado en 2006, hemos continuado con
un plan de reduccion adicional del impacto so-
noro, entre cuyas actuaciones destacan la colo-
cacion de nuevos silenciadores en salidas de
vapor, la reorientacion de algunas torres de refri-

geracion, y el apantallamiento de equipos.

El factor ruido se ha incorporado también como
parte importante en la negociaciéon de las carac-
teristicas de los nuevos equipos a instalar en

fabrica.

Acuerdos voluntarios con el
Gobierno Vasco

Papelera Guipuzcoana de Zicunaga ha sido
parte activa del acuerdo voluntario establecido
entre el Departamento de Ordenacion del Terri-
torio y Medio Ambiente del Gobierno Vasco y el
sector de fabricacion de pasta, papel y carton
para la mejora ambiental de dicho sector en la
Comunidad Auténoma del Pais Vasco. Este
acuerdo tiene por objeto establecer un marco
estable de colaboracion entre el Departamento
de Ordenacion del Territorio y Medio Ambiente
del Gobierno Vasco y las empresas firmantes a
fin de avanzar en la consecucion de los objeti-
vos recogidos en la “Estrategia Ambiental Vasca
de Desarrollo Sostenible (2002-2020)”.

Este acuerdo tenia un horizonte temporal defi-
nido entre 2003 y 2006, pero dado el interés
existente se prorrogdé tacitamente extendiéndolo
al aho 2007.

Las lineas de actuacion dentro de este acuerdo
y durante el ano 2007 han sido, fundamental-
mente, la revision conjunta de las guias EPRTR
(Registro Europeo de Emisiones y Transferencia
de Contaminantes) y la profundizacion de los

objetivos existentes en anos anteriores.
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Gobierno Corporativo

n los ultimos anos, el
Etema del buen gobierno
empresarial y el papel a
desarrollar por parte del
Consejo de Administracion en
esa materia han estado en un
proceso continuo de
evolucion. En mayo de 2006,
la Comision Nacional del
Mercado de Valores de
Espana,aprob6 el Codigo
Unificado de Buen Gobierno
y, por lo tanto,las empresas
cotizadas espanolas tienen
que tomar como referencia
dicho Codigo al elaborar su
Informe de Gobierno
Corporativo de 2007.

en Iberpapel

El Cédigo Unificado de Buen Gobierno ha ac-
tualizado las recomendaciones de los Informes
Olivencia y Aldama emitidos en anos anteriores,
y ha tenido presentes las Ultimas publicaciones
internacionales relacionadas con el tema de Go-
bierno Corporativo, entre las que destacan:

m Las recomendaciones y propuestas de la Co-
mision Europea;

m Los Principios de Gobierno Corporativo de la
Organizacion para la Cooperacion y el Des-
arrollo Econémico (OCDE); y

m Las recomendaciones sobre buen gobierno
de las entidades de crédito aprobadas por el

Comité de Supervisores Bancarios de Basilea.

Las caracteristicas basicas del Codigo son las

siguientes:

Voluntariedad, sujeta al principio “cumplir o
explicar”

La legislacion espafiola deja libertad a cada so-
ciedad para adherirse 0 no al cumplimiento de
las recomendaciones de gobierno corporativo,
pero exige que, en caso de no cumplimiento, se
revelen los motivos que justifican dicho proce-
der, a fin de permitir al usuario del informe fijar

una posicion al respecto.
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Definiciones vinculantes:

En el caso de que las sociedades no cumplan
las recomendaciones de gobierno corporativo vy,
por tanto, tengan que explicar las razones para
ello, deberan respetar el significado atribuido
por el Codigo a cada uno de los conceptos
contenidos en dichas recomendaciones.

Evaluacién por el mercado:

El Codigo asigna la responsabilidad para valorar
las explicaciones que las sociedades cotizadas
den sobre el grado de cumplimiento de las re-
comendaciones, a los accionistas, a los inverso-

resy, en general, a los mercados.

Generalidad:

El Codigo esté dirigido a todas las sociedades
cotizadas, independientemente de su tamafo y
nivel de capitalizacion. En caso de que una em-
presa de reducido tamafo considere que una
recomendacion del Codigo no le aplique o que
su cumplimiento sea demasiado oneroso,
puede explicar en su informe la razén para no

seguirla.

El Consejo de Administracion de lberpapel, en
su sesion celebrada con fecha 20 de diciembre
de 2007, y con el fin de adaptar el Reglamento
del Consejo a las recomendaciones del referido
Cddigo Unificado, acordd aprobar la modifica-
cion del vigente Reglamento, incorporando las
oportunas modificaciones relacionadas princi-
palmente con lo siguientes aspectos:

m Criterios de egjercicio de las funciones del
Consejo de Administracion

m Facultades de exclusivo conocimiento del
Consejo de Administracion

m Composicion del Consejo y duracion maxima
de sus funciones

= Nombramiento de consejeros

= Organos del Consejo

m Reuniones y evaluacion del Consejo y de las
comisiones

m Cese y retribucion de los consejeros

m Relaciones con accionistas

Nuestro Informe Anual de Gobierno Corporativo
del afio 2007, ha sido publicado en la pagina
web de la CNMV el 15 de abril de 2008.



Principales aspectos de nuestro gobierno corporativo

Organos de Gobierno

Junta de Accionistas

Consejo de Administracion

Auditoria externa

SRl Auditoria
Retribuciones
Y
Consejero Director General

El Grupo Iberpapel cuenta con dos érganos conformidad con la normativa espafnola, asi
principales de gobierno: El Consejo de Adminis- como de acuerdo con las reglas y recomenda-
tracion y la Junta de Accionistas. Las funciones ciones de la Comision Nacional del Mercado de

de dichos ¢rganos han sido establecidas en Valores.
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Consejo de Administracion

De acuerdo con los Estatutos de la Compafia, se compone de un nimero de consejeros de entre 3y

10 designados por la Junta General y con un plazo maximo de 6 anos, pudiendo ser reelegidos una o

Mas veces por un plazo de igual duracion maxima. La composicion en 2007 es la siguiente:

Consejeros Ejecutivos

Nombre

..................................................................................................................................

..................................................................................................................................

D. Ihigo Echevarria
Canales

Consejeros Externos Dominicales

Nombre

D. Inaki Usandizaga
Aranzadi

D. Ignacio Penalba
Ceberio

Comision que ha
propuesto su
nombramiento

Nombramientos
y Retribuciones

Nombramientos

y Retribuciones

Comisién que ha
propuesto su
nombramiento

Nombramientos

y Retribuciones

Nombramientos

y Retribuciones

Cargo en el
organigrama de
la Sociedad
Presidente

del Consejo

Director General

Cargo
dentro del
Consejo

Fecha de primer
nombramiento

21-07-1997

Fecha de primer
nombramiento

21-10-1997

Fecha de ultimo
nombramiento

19-06-2007

Fecha de ultimo
nombramiento

19-06-2007

Estos consejeros externos dominicales fueron designados atendiendo, mas alla de su participacion en

el capital social (inferior en ambos casos al 5%), a sus conocimientos juridicos y técnicos en materia

de fabricas de papel.



Consejeros Externos Independientes

Nombre Comision que ha
propuesto su
nombramiento

.................................................................

D. José Maria Cuevas Nombramientos

Salvador y Retribuciones
D. Baltasar Errazti Nombramientos
Navarro y Retribuciones

D. Martin Gonzalez Nombramientos

del Valle Chavarri y Retribuciones

D. Néstor Basterra Nombramientos

Larroude y Retribuciones
D. Iihigo Solaun Nombramientos
Garteiz y Retribuciones

El Consejo tiene reservada la aprobacion en
pleno de las politicas y estrategias generales de
la Sociedad y en particular:

m La politica de inversiones y financiacion

m La definiciéon de la estructura del grupo de so-
ciedades

m La politica de gobierno corporativo

m La politica de responsabilidad social corporativa

m El plan estratégico o de negocio, asi como los
objetivos de gestion y presupuesto anuales

m La politica de retribuciones y evaluacion del
desempenfo de los altos directivos

m La politica de control y gestion de riesgos, asi
como el seguimiento periddico de los siste-
mas internos de informacioén y control

m La politica de dividendos, asi como la de au-

tocartera y, en especial, sus limites.

Cargo Fecha de primer Fecha de ultimo

dentro del nombramiento nombramiento
Consejo

Vocal 11-02-1999 28-06-2005

Vocal 21-10-1997 19-06-2007

Vocal 22-02-2005 22-02-2005

Vocal 21-10-1997 19-06-2007

Vocal 21-07-1997 19-06-2007

En 2007 el Consejo de Administracion celebrd
12 reuniones, las cuales contaron con la pre-
sencia del Presidente.

La Sociedad tiene constituidas dos comisiones
creadas por el Consejo de Administraciéon en su
reunion de 12 de enero de 1999, siguiendo las
recomendaciones del Codigo de Buen Go-
bierno:

Comision de Nombramientos y Retribuciones
Formada por un minimo de tres consejeros y
cuyas funciones principales son cuidar del pro-
ceso de seleccion de los consejeros y altos car-
gos ejecutivos de la Compahia asi como
determinar y supervisar su politica de remunera-
cion. Esta comision celebro 2 reuniones en el

gjercicio.
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Se compone como sigue:

Nombre Cargo
D. Jaime Echevarria Abona  Presidente
D. José Maria Cuevas Salvador Vocal
D. Néstor Basterra Larroude Vocal

Las principales funciones de esta comision son:
m Cuidar del proceso de seleccion de los conse-
jeros y altos cargos ejecutivos de la sociedad.
m Proponer al Consejo de Administracion el
nombramiento o reeleccion de los consejeros
independientes.
m Informar al Consejo de Administracion el
nombramiento o reeleccion de los restantes
CONsejeros.
m Informar los nombramientos y ceses de altos
directivos que el primer ejecutivo proponga al
Consegjo.
m Informar al Consejo sobre las cuestiones de
diversidad de género.
m Proponer al Consejo de Administracion:
= L a politica de retribucion de los consejeros
y altos cargos directivos.

= La retribucion individual de los consejeros
ejecutivos y las demas condiciones de sus
contratos.

= Las condiciones basicas de los contratos
de los altos directivos.

La politica de igualdad de oportunidades del
Grupo Iberpapel evita la discriminacion hacia las
personas por cualquier causa tanto en el ac-
ceso a la empresa como para ocupar distintos
puestos dentro de ella. Para ello, entre los nue-
vos cometidos de la Comision de Nombramien-
tos y Retribuciones, esta el de informar al

Consejo sobre las cuestiones de diversidad de
género. El principio de igualdad de oportunida-
des ha presidido siempre los criterios de actua-
cién de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones.

Comision de Auditoria

Formada por un minimo de dos consejeros y un

maximo de cuatro (todos ellos externos) y cuyas

funciones principales, establecidas en los Esta-
tutos, son:

m Brindar la informacion requerida por la Junta
General de Accionistas en materias de su
competencia.

m Realizar las propuestas referentes al nombra-
miento de los auditores de cuentas externos,
asegurando su independencia.

m Supervisar los servicios de auditorfa interna.

m Conocer el proceso de informacion financiera
y de los sistemas de control interno de la so-
ciedad.

m Manejar las relaciones con los auditores exter-
nos asi como recibir regularmente del auditor
externo informacion sobre el plan de auditoria
y los resultados de su ejecucion, y verificar
que la alta direccion tiene en cuenta sus reco-
mendaciones.

m La supervision del cumplimiento de los codi-
gos internos de conducta y de las reglas de
gobierno corporativo.

m Informar al Consejo sobre las cuentas anua-
les, asi como sobre los informes que deban
remitirse a los érganos reguladores o de su-
pervision de los mercados.

m Elaborar un informe anual sobre las activida-

des de la comision.



Se compone como sigue:

Nombre Cargo
D. Néstor Basterra Larroude  Presidente
D. Baltasar Errazti Navarro Vocal
D. Ihaki Usandizaga Aranzadi Vocal

La Comision de Auditoria celebrd ocho reunio-
nes relativas al gjercicio 2007, a las cuales asis-
tié regularmente el Consejero y Director General
de la Compania, ademas del Director Financiero
(en el caso de las reuniones mantenidas con el

auditor externo).

Estas comparecencias de miembros del equipo
directivo, proporcionan a la Comisién una ade-
cuada informacion para el conocimiento de las
cuestiones incluidas en el ambito de su compe-

tencia.

Perfiles de los consejeros

D. Jaime Echevarria Abona

Consejero Ejecutivo.

Licenciado en Derecho y en Ciencias Econdmi-
cas por la Universidad de Madrid.

Licenciado en Ciencias Empresariales por la
Universidad de Deusto.

Presidente de Iberpapel Gestion, S.A. y sus so-
ciedades filiales.

Presidente de Viscofan, S.A. y sus sociedades
filiales.

D. José Maria Cuevas Salvador

Consejero Externo Independiente.

Licenciado en Derecho por la Universidad Com-
plutense de Madrid.

Diplomado en Alta Direccion de Empresas por

el Instituto de Estudios Superiores de la Em-

presa (IESE) de la Universidad de Navarra.

Director General de varias empresas Fabrican-

tes de Papel.

Vicepresidente y Consejero del Grupo Viscofan.

Presidente de Vallehermoso, S.A. hasta junio de

2003.

Consejero de Renta 4.

Presidente de 21 INVEST.

En noviembre de 1996 ha sido nombrado Vice-

presidente de UNICE.

Consejero del Consejo Superior de Camaras

Oficiales de Comercio, Industria y Navegacion

de Espana, en noviembre de 1988.

En marzo de 1999, ha sido nombrado Vicepre- :
sidente del Consejo Superior de Camaras Ofi- 95
ciales de Comercio, Industria y Navegacion de :
Espana.

Ha sido Secretario General de la Confederacion

Espanola de Organizaciones Empresariales

(CEQE), y Presidente de la misma.

D. Ignacio Pefalba Ceberio

Consejero Externo Dominical.

Doctor Ingeniero del I.C.A.l

Director de Produccion de Beloit Ibérica, S.A.
Director Técnico Papelera del Arexes, S.A.
Director Técnico Gorostidi, S.A.

Consejero Asesor Técnico de Gorostidi, S.A.

D. Néstor Basterra Larroude

Consejero Externo Independiente.

Licenciado en Derecho y Diplomado en Economia
por la Universidad de Deusto. MBA por el IESE.
Responsable del Departamento de Grandes

Empresas. Banco Santander Central Hispano
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Bank of America: Banca Corporativa y Mercado
de Capitales.

Consejero de Viscofan S.A.

Consejero de Amistra SGC S.A.

D. Ihigo Solaun Garteiz

Consejero Externo Independiente.

Licenciado en Derecho por la Universidad de
Valladolid.

Ha sido Consejero de Garteiz, S.A., Prado
Hnos, S.A., Garate Anitua y Cia. S.A., Sebastian
de la Fuente, S.A., Administrador Unico de Pro-
ductos Fotogréficos, Valca, S.A. y de Invelasa,
S.A. (Patricio Echevarria, S.A.).

En la actualidad es Consejero de Viscofan, S.A.

D. Baltasar Errazti Navarro

Consejero Externo Independiente.

Doctor Ingeniero Industrial por la Escuela Supe-
rior de Ingenieros Industriales de Bilbao.
Consejero del Grupo Tamoin, Consejero de
Probask y Consejero de Bestergy.
Paralelamente a esta actividad, ha sido uno de
los impulsores del proceso de configuracion y
consolidacion de las Organizaciones Empresa-
riales de Euskadi, ostentando desde 1984 hasta
1993 el cargo de vicepresidente de Confedera-
cion Empresarial Vasca (Confebask). Ocupo la
presidencia de este organismo desde el 25 de
octubre de 1993 hasta julio de 1999.

Ha formado también parte de los Comités Eje-
cutivos de la Federacion Vizcaina de Empresas
del Metal y del Centro Industrial y Mercantil de
Vizcaya (actualmente Cebek) y ha sido presi-
dente de la Comision de Industria y Energia de la
CEOE. Ha sido, asimismo, miembro del Comité
Ejecutivo de este Ultimo organismo y presidente
de su Comision de Innovacion Tecnoldgica.

D. Ihaki Usandizaga Aranzadi

Consejero Externo Dominical.

Licenciado en Derecho por la Universidad de
Deusto.

Profesor, tutor de Derecho Natural y Derecho
Penal en la UNED de Vergara.

D. Ifigo Echevarria Canales

Consejero Ejecutivo.

Licenciado en Derecho por la Universidad
Complutense de Madrid.

Consejero y Director General de Iberpapel
Gestion, S.A.

Consejero y Director General de Papelera
Guipuzcoana de Zicufiaga, S.A.
Consejero del Banco Guipuzcoano.
Presidente de ASPAPEL (Asociacion Espafola
de Fabricantes de Pasta, Papel y Cartén).

D. Martin Gonzalez del Valle Chavarri
Consejero Externo Independiente.

Licenciado en Derecho y en CC.EE, en la Fun-
dacion Universitaria San Pablo CEU.

MBA por el INSEAD- Fontainebleau en 1984.
Socio Fundador Realza Capital SGECR, S.A
Consejero Delegado de Investindustrial Partners
Spain, S.A.

Director General adjunto de Crédit Agricole Indo-
suez y responsable del area de Corporate Finance.
Director Senior en Mercapital, S.A.

Comenzod su carrera profesional en la Sociedad
Metalurgica Duro Felguera, Baxter Travenol (sa-
nidad) y Socelec, S.A. (alumbrado técnico), ocu-
pando distintos puestos de responsabilidad
Presidente de Esindus, S,A.

Consejero de Levantina de Granitos, y Socelec,
S.A.

Consejero de Hamon&Compagnie.



Sistema retributivo

LLa remuneracion de los miembros del Consejo
de Administracion relativa a sus funciones de
consejeros, se establece en los Estatutos So-
ciales de la Compania. Dicha remuneracion
consiste en una participacion de un 4% de los
beneficios liquidos (una vez cubierta la reserva
legal, estatutaria y de haberse acordado la dis-
tribucion a los accionistas de un dividendo de,
al menos, el 4% del capital social desembol-
sado).

El Consejo de Administracion, a través de la
Comisién de Nombramientos y Retribuciones,
fija en cada ejercicio el importe concreto a per-
cibir por cada uno de los administradores, en
funcion de su pertenencia o no a érganos dele-
gados del Consejo, el cargo que ocupe en los
mismos, asi como su dedicacion al servicio de

la Compainiia.

Durante 2007, el importe de las remuneraciones
por todos los conceptos devengadas por los
miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad representa el 5,02% de los beneficios
liquidos consolidados, incluyendo la retribucion

de los consejeros ejecutivos.

Transacciones con
vinculadas

Durante el afio 2007, la Compania no realizd
transacciones con sus administradores ni con

otras partes vinculadas.

Junta General de Accionistas

De acuerdo con la normativa espafiola, asf

como con los Estatutos de la Compania, las

principales funciones de la Junta de Accionistas

se relacionan con la adopcion de los siguientes

acuerdos:

m Nombramiento y cese de los administradores.

= Nombramiento de los auditores de cuentas.

m Censura de la gestion social y aprobacion de
las cuentas del gjercicio anterior, con su co-
rrespondiente distribucion de resultados.

m Emisién de obligaciones, aumento y reduc-
cion de capital social.

= Modificacion de los Estatutos.

m Disolucion, fusion, escision y transformacion
de la Sociedad.

m Aprobacion del Reglamento especifico de la
Junta, asi como sus modificaciones.

Los detalles relativos a todo lo concerniente al
gobierno corporativo de la Compania, se am-
plian en el Informe Anual de Gobierno Corpora-
tivo disponible en el sitio web www.iberpapel.es

Gestion de riesgos

El Grupo Iberpapel viene desarrollando actua-
ciones en el ambito de control y gestion de ries-
gos, lo que le ha llevado a establecer sistemas
que permiten identificar, evaluar, gestionar y
controlar los riesgos que afectan al Grupo y

cuyo detalle se expresa a continuacion.

Principales riesgos del Grupo
Iberpapel

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

1) Riesgos de mercado/competencia y pre-
cios de venta/materias primas

Mantenimiento de una estructura de costes
muy competitiva que permite afrontar, compara-
tivamente mejor respecto de la competencia, el
impacto de las épocas de crisis en el mercado.

Il) Riesgos forestales

Sistemas de control de dispersion de la masa
forestal, tres areas forestales alejadas (Argen-
tina, Uruguay y Huelva), con una razonable dis-
persion de las fincas dentro de cada area,
ademas se realizan de forma periddica trabajos
de limpieza de montes, cortafuegos, etc., redu-
ciendo considerablemente el impacto de los po-
sibles dafios por incendios.

lll) Riesgos regulatorios/medioambientales
Planes y sistemas para el aseguramiento de la
calidad de los productos: la politica de calidad
definida en el Grupo lberpapel tiene como ma-
xima prioridad la satisfaccion de los clientes y la
mejora continua, por lo que los productos y ser-
vicios cumplen los estandares de calidad. En
este sentido, el Grupo cuenta con las certifica-
ciones ISO 9001 y 14001, asi como de la Certi-
ficacion por AENOR del Modelo de Cadena de
Custodia.

Sistemas para el control de riesgos medioam-
bientales: el Grupo Iberpapel mantiene un com-
promiso de cumplimiento de las legislaciones
europeas, estatales y autondémicas aplicables,
participando activamente en el desarrollo de

nuevos compromisos medioambientales. En
este sentido, se esta avanzando en la implanta-
cion progresiva de las Mejores Tecnologias Dis-
ponibles (MTDs) derivadas de la directiva
comunitaria IPPC 96/61/EC de control inte-
grado de la polucion, asi como en la tramitacion
de la Autorizacion Ambiental Integrada (AAI).

Asimismo, el Grupo Iberpapel prosigue con su
politica de reforestacion, con un enfoque orien-
tado hacia los llamados “Mecanismos de Des-
arrollo Limpio” (Clean Development Mechanism,
CDM). El objetivo de esta politica es lograr, a
través de estos mecanismos regulados en el
Protocolo de Kyoto y en la legislacion Europea,
financiacion que garantice la viabilidad de los
proyectos puestos en marcha que, ademas nos
permita obtener un suministro éptimo de mate-

ria prima para nuestra instalacion de Hernani.

La Unién Europea en cumplimiento de los
acuerdos del Protocolo de Kyoto emitio la Di-
rectiva de Derechos de Emision de Gases de
Efecto Invernadero, transpuesto en la normativa
espafnola por la Ley 1/2005 de 9 de marzo que
entre otros aspectos regula los principios basi-
cos del Plan Nacional de Asignaciones. Las ins-
talaciones de la sociedadad PGZ quedan
sujetas a dicho plan.

En fecha del 8 de Noviembre de 2007 se recibe
una notificacion del Ministerio de Medio Am-
biente en la que se informa que se aprobd una
asignacion individual de derechos de emision
para la sociedad Papelera Guipuzcoana de
Zicunaga, S.A. de 173.150 anuales, para el
periodo 2008-2012.



Grupo Iberpapel esta desarrollando un programa
especifico de energia y cambio climatico que me-
jore el balance de emision de CO» y facilite un
posicionamiento competitivo favorable: inclu-
yendo la mejora del ratio de emision de COo; la
potenciacion de la biomasa como combustible; la
entrada en funcionamiento de una nueva coge-
neracion de 50MW.; y la tramitacion del proyecto
de forestacion (MDL) ante Naciones Unidas.

El Grupo en el @mbito de la gestion medioam-
biental asume diversos compromisos en el
desarrollo de su actividad comercial, con el fin
garantizar un futuro sostenible, entre los que
destacan:

m Respeto al medio ambiente, mediante el uso
racional de los recursos naturales y la actua-
cién contra la contaminacion derivada de los
procesos de su propia actividad industrial.

m Fomento del uso de materias primas y recur-
sos naturales mediante el empleo de tecnolo-
glas limpias y minimizacién de residuos, asf
como reciclado, recuperacion y reutilizacion.

m Introduccién de pautas de mejora continua y
obtencioén de los diferentes certificados de
calidad.

m Colaboracion con los organismos y adminis-

traciones competentes.

IV) Riesgos relativos a nuevas inversiones y
otros

Existencia de un programa de desarrollo, anali-
sis y seguimiento de inversiones que permite
afrontar de forma satisfactoria los procesos de
crecimiento del negocio, el principal programa
para la mejora de la competitividad y de la efi-
ciencia energética es la puesta en marcha, a

partir del segundo semestre del gjercicio 2008
de la nueva planta de cogeneracion de 50 Mw/h
de alta eficiencia que supone una ventaja com-
petitiva adicional, y sin duda contribuira positiva-
mente al balance energético de la compania
Papelera Guipuzcoana de Zicuiaga, S.A., pues
se convertira en exportadora de energia eléc-
trica a la red.

V) Riesgos de dafnos materiales y pérdida de

beneficios

El Grupo Iberpapel tiene contratadas pdlizas de

seguros y las coberturas necesarias para cubrir,

en la medida de lo posible, los riesgos deriva-

dos de:

m Pérdidas de beneficios (incluye todas las em-
presas industriales).

m Seguro de averia de maquinaria (incluye
dafios del bien y pérdida de beneficio).

m Danos materiales (seguro a todo riesgo).

m Cobro de clientes (el grupo asegura las ven-
tas tanto nacionales como de exportacion).

m Responsabilidad civil (incluyendo causante y
dafo).

m Responsabilidad civil de administradores y di-

rectivos.

Control de riesgos y coberturas

El Grupo ha evaluado los riesgos de acuerdo al
modelo universal, realizando las revisiones que
se han considerado necesarias para la actuali-

zacion del mapa de riesgos.

Por su caracter universal y dinamico, el sistema
permite una gestion continua de los riesgos que
afectan a Iberpapel, posibilitando la adaptacion

a los cambios en el entorno, la revision de sus
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objetivos y estrategias, asi como las actualiza-
ciones de su proceso de monitorizacion y su-
pervision.

En cuanto al cumplimiento de las distintas regu-
laciones que afectan al Grupo, cabe sefalar que
éste cuenta con un departamento de asesoria
juridica, asi como con la colaboraciéon de aseso-
res externos contratados en base a las necesi-
dades especificas que se requieran, de forma
que en todo momento se esté en disposicion
de cumplir las regulaciones que les son de apli-
cacion dentro del ambito de su actividad.

En este sentido, cabe destacar que, como em-
presa cotizada, cumple con su obligacion de re-
mitir con caracter trimestral, semestral y anual la
informacion econémico-financiera, asi como la
comunicacion de hechos relevantes y el resto
de informacién solicitada por la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores.

La gestion integral de riesgos en Grupo
Iberpapel y en las empresas que lo conforman
permite adecuar el equilibrio rentabilidad/riesgo,
reduciendo el efecto del mismo en los resulta-
dos.

Etica empresarial

y buen gobierno

En cumplimiento de la normativa aplicable a las
companias que cotizan en la bolsa, tiene un Re-
glamento Interno de Conducta en materias rela-
cionadas con el Mercado de Valores, el cual
establece las pautas de comportamiento reque-

ridas para asegurar que las actuaciones institu-

cionales y personales que sus profesionales
desarrollan en los mercados se llevan a cabo en
estricto cumplimiento de la legalidad vigente y
de acuerdo con normas éticas de general acep-
tacion orientadas a fomentar la transparencia en
los mercados y a preservar, en todo momento,
el interés de los inversores. Adicionalmente, la
Compania cuenta con un Reglamento del Con-
sejo, en el cual se establecen los deberes y obli-

gaciones de los consejeros.

La Compafiia cuenta con un manual de proce-
dimientos y control interno que cubre sus princi-
pales areas operativas y cuya existencia y
contenido ha sido divulgado de una manera

adecuada a los empleados de la organizacion.

Es importante mencionar que Iberpapel Gestiéon
S.A. cumple practicamente con la totalidad de
las 58 recomendaciones de Buen Gobierno vi-
gentes, teniendo Unicamente siete excepciones
de cumplimiento parcial cuyas razones se en-
cuentran explicadas en el Informe de Gobierno
Corporativo y detalladas en la tabla siguiente,
de acuerdo con la caracteristica basica de las
recomendaciones de voluntariedad, sujeta al
principio “cumplir o0 explicar”. Estos datos cons-
tituyen un logro importante, teniendo en cuenta
que es el primer afio de aplicacion de las nue-
vas recomendaciones del Cédigo Unificado de
Buen Gobierno.
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Tabla de cumplimiento de las recomendaciones del Codigo
Unificado de Buen Gobierno

A continuacién adjuntamos tabla resumen del cumplimiento de las 58 recomendaciones contempla-
das en el Codigo Unificado de Buen Gobierno, con las explicaciones correspondientes en los casos
de cumplimiento parcial:

Recomendacién del Cédigo Cumple Cumple No cumple Explicacion
Unificado de Buen Gobierno parcialmente
1. No limitar el niUmero maximo de votos por |

accionista ni restringir la toma de control
mediante la adquisicion de acciones.

2. Definicion de ciertos conceptos bésicos cuando N/A
coticen la sociedad matriz y una dependiente.
3. Someter a la aprobacion de la Junta General de u

Accionistas las operaciones que modifiquen
estructuralmente la sociedad.

propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar
en la Junta General.

5. Votar separadamente en la Junta los asuntos u
sustancialmente independientes.

6. Permitir el fraccionamiento del voto. u
7. Desempeniar las funciones del Consejo con ]

unidad de propdsito e independencia de criterio,
dispensando el mismo trato a todos los accionistas
y guiandose por el interés de la compariia.

8. Reservar al Consejo en pleno la competencia de u
aprobar las politicas y estrategias generales de la

sociedad, asi como otras decisiones consideradas

muy significativas.

9. El tamafio del Consejo debe ser de entre u
5y 15 miembros.

10. Que los consejeros externos dominicales e ]
independientes constituyan una amplia mayoria del

Consejo y que el nimero de consejeros ejecutivos

sea el minimo necesario.

dominicales ni independientes, explicar las
circunstancias para ello.

00 0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000s0sssscssscscsssscss .



Recomendacién del Cédigo Cumple Cumple No cumple Explicacion
Unificado de Buen Gobierno parcialmente

12. Que dentro de los consejeros externos, la relacion u
entre el nUmero de consejeros dominicales y el de
independientes refleje la proporcién existente entre el

capital de la sociedad representado por los

consejeros dominicales y el resto del capital.

13. Que el numero de consejeros independientes |
represente al menos un tercio del total de consejeros.

14. Que el carécter de cada consejero se explique |
por el Consejo ante la Junta General de Accionistas

que deba efectuar o ratificar su nombramiento, y

se confirme o, en su caso, revise anualmente en el

Informe Anual de Gobierno Corporativo, previa

verificacion por la Comision de Nombramientos.

15. Explicar los motivos y las iniciativas adoptadas u La Comisién de Nombramientos
para corregir tal situacion, cuando el numero de y Retribuciones, cuando inicia el
consejeras sea escaso o nulo. proceso de seleccion de los

consejeros y altos cargos
ejecutivos de la sociedad, para su
posterior propuesta al Consejo
de Administracion, no considera
que el sexo masculino o femenino,
deba ser un motivo de seleccion
de los mismos, sino que el
candidato reuina el perfil
adecuado. El principio de igualdad
de oportunidades ha presidido
siempre los criterios de actuacion
de la Comision de Nombramientos
y Retribuciones. Pero ademas,

la comision tiene entre sus
cometidos la de informar al
Consejo sobre las cuestiones

de diversidad de género.

cese

16. Que el presidente se asegure de que los
consejeros estén oportunamente informados,
estimulando el debate y la participacion activa
en los consejos.

17. Que, cuando el Presidente del Consejo sea u
también el primer ejecutivo de la sociedad, se

otorguen ciertas facultades adicionales a uno

de los Consejeros Independientes.
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Recomendacién del Cédigo Cumple Cumple No cumple Explicacion
Unificado de Buen Gobierno parcialmente

18. Que el Secretario del Consejo vele para que las n Aunque el articulo 9 del
actuaciones del Consejo se ajusten a las leyes y a los Reglamento del Consejo
estatutos, y tengan presentes las recomendaciones no le encomienda en concreto
sobre buen gobierno. la funcién de velar, de forma
especial, por las recomendaciones
de buen gobierno, si tiene
encomendado velar por la
legalidad formal, comprendiendo
dentro de ésta en el sentido
amplio, la de las recomendaciones
de buen gobierno.
La Comisién de Auditoria
tiene encomendadas,
entre otras funciones, la
supervision del cumplimiento de
los codigos internos de conducta
y de las reglas de gobierno
corporativo, y como Secretario
de la referida comision vela por el
cumplimiento de las funciones de
la precitada comision, entre ellas,
las reglas de buen gobierno
corporativo.

19. Que el Consejo se retina con la frecuencia precisa u
para desempenar 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.

20. Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan ]
a casos indispensables y se cuantifiquen en el Informe
Anual de Gobierno Corporativo.

21. Que se deje constancia en el acta del Consejo de u
las posibles preocupaciones de los consejeros
no resueltas.




Recomendacién del Cédigo Cumple Cumple No cumple Explicacion

Unificado de Buen Gobierno parcialmente

22. Que el Consejo en pleno evalle una vez al afio la u El Consejo de Administracion en
calidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo, su reunion de fecha 20 de

el desempefio de las funciones del Presidente y el diciembre de 2007, aprobd
funcionamiento de las comisiones. modificar el Reglamento del

Consejo, al objeto de adaptarlo
al Codigo Unificado de Buen
Gobierno de las Sociedades
Cotizadas. El nuevo Reglamento
incluyo el articulo 12°,
denominado: Evaluacion del
Consejo y de las Comisiones, y
literalmente dice lo siguiente:
Anualmente, el Consejo de
Administracion evaluara:

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

b) el desempeno de sus
funciones por el Presidente del
Consejo y por el primer ejecutivo
de la sociedad, a partir del
informe que eleve la Comision de
Nombramientos y Retribuciones;
¢) el funcionamiento de las
Comisiones del Consejo, a partir
del informe que eleve cada
comision.

Dada la fecha de aprobacion del
nuevo reglamento, 20 de
diciembre, asi como la inscripcion
del mismo en el Registro Mercantil
de Guipuzcoa, ha sido
materialmente imposible que en
el gjercicio 2007 se pudiera
realizar la precitada evaluacion.

283. Que los consejeros puedan ejercer su derecho a ]
solicitar a la Compafiia la informacion necesaria para
Ia toma de decisiones en los consejos.

24 Que todos los consejeros tengan derecho a u
obtener de la Sociedad el asesoramiento preciso para
el cumplimiento de sus funciones.

25 Que las sociedades establezcan un programa de u
orientacion que proporcione a los nuevos consejeros

un conocimiento rapido y suficiente de la empresa,

asi como de sus reglas de gobierno corporativo.

26 Que las sociedades exijan que los consejeros u
dediguen a su funcion el tiempo y esfuerzo necesarios
para desempenfarla con eficacia.

27 Que la propuesta de nombramiento o reeleccion u
de consejeros que se eleven por el Consejo a la Junta
General de Accionistas, previa propuesta por la

Comision de Nombramientos.

28. Que las sociedades hagan publica a través de su u
pagina web la informacion relativa a las personas que
componen el Consegjo.
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Recomendacién del Cédigo
Unificado de Buen Gobierno

29. Que los consejeros independientes permanezcan
como tales por un periodo maximo de 12 anos.

30. Que los consejeros dominicales presenten su
dimision cuando el accionista a quien representen
venda integramente su participacion accionarial, o

proporcionalmente si se trata de una disminucién parcial.
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31. Que el Consejo de Administracién no proponga el
cese de ningun consejero independiente antes del
cumplimiento del periodo estatutario para el que hubiera
sido nombrado, salvo causa plenamente justificada.

82 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, informando
debidamente al Consejo de las causas penales en las
que aparezcan como imputados.

33. Que los consejeros y el secretario del consejo
puedan expresar libremente su oposicion cuando
consideran que alguna propuesta realizada por el
Consejo puede ser contraria al interés social.

34 Que cuando un consejero cese en su cargo antes
del fin de su mandato, explique sus razones en una
carta a los consejeros.

35. Que la politica de retribuciones aprobada por el
Consejo se pronuncie como minimo el importe de los
componentes retributivos fijos y variables,
caracteristicas de los sistemas de prevision y las
condiciones minimas de los contratos

36 Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos
las remuneraciones mediante entrega de acciones de
la Sociedad o de sociedades del grupo, opciones
sobre acciones o instrumentos referenciados al valor
de la accioén, retribuciones variables ligadas al
rendimiento de la sociedad o sistemas de prevision.

37 Que la remuneracion de los consejeros externos
sea la necesaria para retribuir la dedicacion, calificacion
y responsabilidad que el cargo exija; pero no tan
elevada como para comprometer su independencia.

38. Que las remuneraciones relacionadas con los
resultados de la sociedad tomen en cuenta las
eventuales salvedades que consten en el informe del
auditor externo y minoren dichos resultados.

39 Que en caso de retribuciones variables, las politicas
retributivas incorporen las cautelas técnicas precisas
para asegurar que tales retribuciones guardan relacion
con el desempeno profesional de sus beneficiarios y

no derivan simplemente de la evolucién general de los
mercados o del sector de actividad de la compania o
de otras circunstancias similares

40 Que el Consejo someta a votacion de la Junta
General de Accionistas, como punto separado del
orden del dia, y con carécter consultivo, un informe
sobre la politica de retribuciones de los consejeros, y
que dicho informe se ponga a disposicién de los
accionistas.

00 000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000sssscssscsosssssss



Recomendacién del Cédigo Cumple Cumple No cumple Explicacion
Unificado de Buen Gobierno parcialmente

41. Que la memoria detalle las retribuciones individuales u
de los consejeros durante el ejercicio e incluya el

desglose de las remuneraciones, las eventuales

entregas de acciones, informacion sobre la relacion

entre la retribucion obtenida por los consejeros

ejecutivos y los resultados de la sociedad.

42 Que cuando exista Comision Delegada o Ejecutiva N/A,
la estructura de participacion de las diferentes

categorias de consejeros sea similar a la del propio

Consejo y su Secretario sea el del Consejo.

43 Que el Consejo tenga siempre conocimiento de N/A
los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas

por la Comision Delegada y que todos los miembros

del Consejo reciban copia de las actas de las

sesiones de la Comision Delegada.

44. Que el Consejo de Administracion constituya en u La Sociedad cumple con los

su seno, ademas del Comité de Auditoria exigido por apartados de la recomendacion,

la Ley del Mercado de Valores, una Comision, o dos salvo con los incluidos en la letras

comisiones separadas, de Nombramientos y b) y c), dado que en la Comisién de

Retribuciones, cuyas reglas de composicion y Nombramientos y Retribuciones

funcionamiento figuren en el Reglamento del Consejo, forma parte de la misma un

e incluyan las siguientes: consejero ejecutivo y la referida
a) Que el Consejo designe los miembros de estas comision no esta presidida por
Comisiones, delibere sobre sus propuestas e consejero independiente.
informes; y ante él hayan de dar cuenta, en el primer Respecto a la letra b) en la
pleno del Consejo posterior a sus reuniones, de su Comision de Nombramientos y
actividad y responder del trabajo realizado. Retribuciones forma parte de la
b) Que dichas comisiones estén compuestas misma un consejero ejecutivo.
exclusivamente por consejeros externos, con un El referido consejero ejecutivo
minimo de tres. no recibe retribucion alguna
¢) Que sus presidentes sean consejeros independientes. por su condicion de ejecutivo.
d) Que puedan recabar asesoramiento externo, Respecto a la letra c), la
cuando lo consideren necesario para el desempefio Comision de
de sus funciones. Nombramientos y Retribuciones
e) Que de sus reuniones se levante acta, de la que esta presidida por un consejero
se remitira copia a todos los miembros del Consejo. ejecutivo, que como se ha

explicado anteriormente no recibe
retribucién alguna por su
condicion de ejecutivo.

45 Que la supervision del cumplimiento de los codigos u
internos de conducta 'y de las reglas de gobierno

corporativo se atribuya a la Comisién de Auditoria, a la
Comision de Nombramientos, o, si existieran de forma
separada a las de cumplimiento o Gobierno Corporativo.

46 Que los miembros del Comité de Auditoria, y de u
forma especial su presidente, se designen teniendo

en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia

de contabilidad, auditoria o gestiéon de riesgos.

47. Que las sociedades cotizadas dispongan de una u
funcién de auditoria interna que, bajo la supervisién del
Comité de Auditoria, vele por el buen funcionamiento de

Ios sistemas de informacion y control interno.

48 Que el responsable de la funcion de auditoria interna |
presente al Comité de Auditoria su plan anual de trabajo;

le informe directamente de las incidencias que se

presenten en su desarrollo; y le someta al final de cada
ejercicio un informe de actividades.
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Recomendacion del Cédigo Cumple Cumple No cumple Explicacion
Unificado de Buen Gobierno parcialmente

49. Que la politica de control y gestion de riesgos u
identifique al menos los distintos tipos de riesgo a los

que se enfrenta la Sociedad, la fijacion 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,

los sistemas de informacién y control interno que se

utilizaran para controlar y gestionar los citados riesgos.

50. Que corresponda al Comité de Auditorfa: u En relaciéon con esta
recomendacion, la Sociedad

En relacion con los sistemas de informacion y cumple todas ellas, excepto la

control interno: 1°, d), dado que la Comision de
a) Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad Auditoria esta estudiando con la
de la informacion financiera relativa a la sociedad. asesoria juridica el mecanismo
b) Revisar periédicamente los sistemas de control de comunicacion, al objeto que
interno y gestién de riesgos. no vulnere la legislacion de
c) Velar por la independencia y eficacia de la funcion proteccion de datos, ni ninguna
de auditorfa interna. otra.

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

En relacién con el auditor externo:
a) Elevar al Consejo las propuestas de seleccion,
nombramiento, reeleccion y sustitucion del auditor
externo, asi como las condiciones de su contratacion.
b) Recibir regularmente del auditor externo informacion
sobre el plan de auditoria y los resultados de su
ejecucion, y verificar que la alta direccién tiene en
cuenta sus recomendaciones.
¢) Asegurar la independencia del auditor externo.
d) En el caso de grupos, favorecer que el auditor del
Grupo asuma la responsabilidad de las auditorias de
las empresas que lo integren.

51. Que el Comité de Auditoria pueda convocar a
cualquier empleado o directivo de la sociedad, e incluso
disponer que comparezcan sin presencia de ningun
otro directivo.

52. Que el Comité de Auditoria informe al Consejo, con u El Reglamento del Consejo no
caracter previo a la adopcion por éste de las prevé, de forma expresa, que la
correspondientes decisiones, sobre los siguientes Comision de Auditoria deba
asuntos sefalados en la recomendacion 8: informar al Consejo, con caracter
a) La informacién financiera que, por su condicién de previo a la adopcion por éste de
cotizada, la Sociedad deba hacer publica las decisiones sobre los asuntos
periddicamente. sefalados en la letra b).

b) La creacion o adquisicion de participaciones en
entidades de propdsito especial 0 domiciliadas en
paises o territorios que tengan la consideracion de
paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras
transacciones u operaciones de naturaleza analoga
que, por su complejidad, pudieran menoscabar la
transparencia del Grupo.

¢) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcion
de informe previo haya sido atribuida a otra comisién
de las de supervision y control.



Recomendacion del Cédigo Cumple Cumple No cumple Explicacion
Unificado de Buen Gobierno parcialmente

53. Que el Consejo de Administracion procure presentar ~ ®
las cuentas a la Junta General sin reservas ni salvedades

en el informe de auditoria y que, en los supuestos
excepcionales en que existan, tanto el Presidente del

Comité de Auditoria como los auditores expliquen con
claridad a los accionistas el contenido y alcance de

dichas reservas o salvedades.

54. Que la mayorfa de los miembros de la Comision de u
Nombramientos o de Nombramientos y Retribuciones,
si fueran una sola, sean consejeros independientes.

55. Que correspondan a la Comisién de Nombramientos, [ ] La Comision de Nombramientos
ademas de las funciones indicadas en las y Retribuciones no tiene atribuida
recomendaciones precedentes, las siguientes: formalmente la funcion que se

a) Evaluar las competencias, conocimientos y numera en la letra b).

experiencia necesarios en el Consejo.

b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda
adecuada, la sucesion del Presidente y del Primer
Ejecutivo.

¢) Informar los nombramientos y ceses de altos
directivos que el primer ejecutivo proponga al Consejo.
d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de
diversidad de género sefaladas en la recomendacion
14 de este Codigo.

56. Que la Comision de Nombramientos consulte al
Presidente y al Primer Ejecutivo de la Sociedad,
especialmente cuando se trate de materias relativas
a los consejeros ejecutivos.

57. Que corresponda a la Comision de Retribuciones, u
ademas de las funciones indicadas en las
recomendaciones precedentes, las siguientes:
a) Proponer al Consejo de Administracion:
» La politica de retribucion de los consejeros y altos
directivos.
» La retribucion individual de los consejeros
ejecutivos y las demas condiciones de sus contratos.
» Las condiciones basicas de los contratos de los
altos directivos.
b) Velar por la observancia de la politica retributiva
establecida por la sociedad.

58. Que la Comision de Retribuciones consulte al u
Presidente y al Primer Ejecutivo de la sociedad,
especialmente cuando se trate de materias relativas

a los consejeros ejecutivos v altos directivos.
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